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Ì˙È‡†ÌÈÈ˘˜‰†̇ ‡†ÂÈÙ·†ÁÂË˘Ï†È„Î
ÈÊÎ¯Ó‰†¯Èˆ‰†ÆÌÂÈÎ†ÛÚ‰†„„ÂÓ˙Ó
¯·˘Ó‰† ‡Â‰† ¯˘‰† ÈÙ·† ‚ˆÂ‰˘
˙ÓÁÏÓ† Ê‡Ó† ˙ÒÎÈ‰† ˙Â¯ÈÈ˙·

Æ‰ÈÈ˘‰†ÔÂ·Ï
Ï·˜††¨ÔÂ‚†ÈÏ‡†˙Â„Á‡˙‰‰†‡È˘
˙Â·¯†¯·Â„˘†˙Â¯ÓÏ†ÈÎ†¯˘‰†ÈÙ·
˜ÂÂÈ˘†·Èˆ˜˙†˙Â·È˘Á†ÏÚ†ÍÎ†ÏÎ
µ∞†Ï˘†Û˜È‰·†Ï‡¯˘È†˙È„ÓÏ†ÈÂ‡¯
Á¢Â„†Ú·˜˘†ÈÙÎ©†‰˘·†¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ
‡Ï† ÌÈÙÒÎ‰† ®‚‡È† &† ËÒ¯‡
˜ÂÂÈ˘‰†·Èˆ˜˙†ÌÂÈ‰Ï†ÔÂÎÂ†¨Â¯·ÚÂ‰
ÌÈÎÂÓ‰Ó†‡Â‰†˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó†Ï˘
‡Ï†ÔÎÏÂ†≠†ÌÈ·Èˆ˜˙†ÔÈ‡†ÆÌÚÙ†È‡
Æ‰ÓÎÂÒ˘†˜ÂÂÈ˘‰†˙ÈÎÂ˙†˙ÏÚÙÂÓ
ÛÏÂÁ˘†ÔÓÊ‰†ÈÎ†ÂÚË†ÌÈ‡ÂÏÓ‰
Í¯„·†ÚÈÙ˘‰Ï†˙Â¯˘Ù‡‰†˙‡†ÔÎÒÓ
‰·Â¯˜‰†‰˘‰†Í˘Ó‰†ÏÚ†È‰˘ÏÎ
˙˘†ÏÚ†ÚÈÙ˘‰Ï†˙Â¯˘Ù‡‰†˙‡†Ì‚Â

‰·¯†˙Â·È˘Á†˘È†¨¯˙È‰†ÔÈ·†Æ≤∞∞∏
˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÚÂ˙†Ï˘†‰ÓÂÈ˜†Í˘Ó‰Ï
˜ÂÂÈ˘†·Èˆ˜˙†¯„Ú‰†Æ˙È˜È¯Ó‡‰
Ú‚ÂÙ†¨Ï‡¯˘È†˙È„Ó·†˙Â¯ÈÈ˙Ï†ÈÂ‡¯
¨˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÚÂ˙·†˙Â˘˜
˙Â¯ÈÈ˙‰† ˙ÚÂ˙† ÏÚ† ˘‚„† ÌÚ

Æ˙È˜È¯Ó‡‰

Â‡†¯˘Â‡Ó†ÏÚÙÈÓ
˙Â„Ò·ÂÒÓ†˙Â‡ÂÂÏ‰

˙Â„Á‡˙‰† Ï˘† ˙Â‡È˘‰† È¯·Á
Í¯Âˆ‰†̇ ‡†̄ ˘‰†ÈÙ·†Â‚Èˆ‰†̇ ÂÂÏÓ‰
ÌÈˆÂÙÈ˘‰†ÌÂÁ˙·†È˙Ï˘ÓÓ†ÚÂÈÒ·
‡˘Â† ¨È˙Â¯ÈÈ˙‰†¯ˆÂÓ‰†‚Â¯„È˘Â
ÈÙ†ÏÚ†ÌÈ˘†Í˘Ó·†Ï·Â˜Ó†‰È‰˘
ÈÙÎ©†ÔÂ‰†˙ÂÚ˜˘‰†„Â„ÈÚÏ†˜ÂÁ‰
ÌÈÏ·Â˜Ó†Â˘Â„ÈÁÂ†„ÂÈˆ†˙ÙÏÁ‰˘
±ππ∂†̇ ˘Ó†Æ®‰ÈÈ˘Ú˙·†̃ ÂÁ‰†ÈÙ†ÏÚ
ÌÂÁ˙·† ÂÊ† ˙Â¯˘Ù‡† ‰ÏÏ˘È
ÈÙ·†ÂÚË†ÌÈ‡ÂÏÓ‰†Æ˙Â‡ÂÏÓ‰
ÏÏ‚·†¯·˘Ó†˙Â˘†Ú·¯‡†ÈÎ†¯˘‰

˙Â·˜Ú·† ¯·˘ÓÂ† ‰„‡ÙÈ˙È‡‰
˙Â˘˜†ÂÚ‚Ù†¨‰ÈÈ˘‰†ÔÂ·Ï†˙ÓÁÏÓ
ÌÈ¯Ê˙·† ¨˙ÂÂÏÓ‰† ˙ÂÒÎ‰·
˙Â‡ÈˆÓ† ÆÌ˙ÂÈÁÂÂ¯·Â†ÌÈÓÂÊÓ‰
È˙ÂÚÓ˘Ó†¯Â‚ÈÙ†‰¯ˆÈ†ÂÊ†˙ÈÏÎÏÎ
ÌÈˆÂÙÈ˘‰Â† ‚Â¯„È˘‰† ÌÂÁ˙·
˜·‡Ó·† Æ˙Â ÂÏÓ‰† ˙È·¯Ó·
ÍÂ˙†¨˙ÂÂÏÓ‰†ÂÈ‰†Â·†˙Â„¯˘È‰‰
ÈÏÂÚÙÈ˙† ÔÂÊÈ‡Ï† ÚÈ‚‰Ï†ÌÈˆÓ‡Ó
ÏÚ† ˙È·È¯‰† ÈÓÂÏ˘˙† ÔÂÚ¯ÈÙÏÂ
Â‡ˆÓÈ†‡Ï†¨¯·Ú·†ÂÏË˘†˙Â‡ÂÂÏ‰‰
˙ÂÚ˜˘‰Ï† ÌÈ˘¯„È‰† ˙Â¯Â˜Ó‰
ÏÚÂÙÎ†ÆÈÊÈÙ‰†Ì·ˆÓ†¯ÂÙÈ˘†ÌÂÁ˙·
Ï˘†È˙ÂÚÓ˘Ó†˜ÏÁ†¨¯·˘Ó‰Ó†‡ˆÂÈ
‡Ï†Ì‚Â†¨¯·Ú·†ÁÈÏˆ‰†‡Ï†˙ÂÂÏÓ‰
˙‡†‡ÂˆÓÏÂ†„„ÂÓ˙‰Ï†ÌÂÈ‰†ÁÈÏˆÓ
˙„ÓÚ‰Ï† ÌÈˆÂÁ‰† ÌÈ·‡˘Ó‰
ÆÌÈ˘¯„È‰†ÌÈË¯„ËÒ·†˙ÂÂÏÓ‰
ÌÈÈÂ¯˘†ÂÈ‰† Â·† ÈÏÎÏÎ‰†¯·˘Ó‰¢
È„˜ÂÓ·†˙ÂÂÏÓ†Ì‚†Ì‰·†¨˙ÂÂÏÓ‰

∫˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘†ÌÚ†‰˘È‚Ù·†Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰†˙Â‡È˘

Ï‡¯˘È†˜ÂÂÈ˘Ï†·Èˆ˜˙·†·ÂÎÈÚ‰
˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙·†˙Â˘˜†Ú‚ÂÙ
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˙ÂÂÏÓ‰†̇ Â„Á‡˙‰†‡È˘†Ï‡Â˘†ÍÎ
È˘‡¯† ˙‡† ÔÂ‚† ÈÏ‡† Ï‡¯˘È·
ÂÚÈ‚‰˘† ˙ÂÈÓÂ˜Ó‰† ˙ÂÈÂ˘¯‰
È˘‡¯† ÌÚ† ·È·‡† Ï˙·† ˘‚ÙÈÓÏ
ÌÈ˜‰Ï†‡¯˜Â†̈ ÌÈÈÏÎÏÎ‰†ÌÈÂ‚¯È‡‰
ÔÚÓÏ† ÌÈ¯Ú† È˘‡¯† Ï˘† ÌÂ¯ÂÙ

Æ˙Â¯ÈÈ˙‰
‰˘˜‰†¯·˘Ó‰†‡Â‰†ÂÈ¯·„Ï†Ú˜¯‰
˙Â¯ÈÈ˙‰†˙‡†‰Ï‡†ÌÈÓÈ·†„˜ÂÙ˘
˙Â·˜Ú·†Ï‡¯˘È†˙È„ÓÏ†˙ÒÎÈ‰
¯·˘Ó† ¨‰ÈÈ˘‰† ÔÂ·Ï† ˙ÓÁÏÓ
˙˘·†Ì‚†ÔÈÚÏ†‰‡¯È†‡Ï†ÂÙÂÒ˘
˙Â‡Ó†ËËÂÓÏÂ†Í˘Ó‰Ï†ÈÂÙˆÂ†≤∞∞∏
ÏÎ·†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙·†ÌÈ˜ÒÚ

Æı¯‡‰†È·Á¯
ÌÈÏ‰Ó† ÌÈÂ¯Á‡‰† ÌÈ˘„ÂÁ·
ÏÂÓ† ˘˜ÈÚ† ˜·‡Ó† ÌÈ‡ÂÏÓ‰
È˙˘†·¯†·Èˆ˜˙†ÌÈ¯Ê‰Ï†¯ˆÂ‡‰
˜ÂÂÈ˘Ï†‰˘·†¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†µ∞†Ï˘
ÔÈÈ„Ú†ÏÂÎÈ˘†ÌÂÎÒ†¨ÌÏÂÚ·†Ï‡¯˘È
˙˘†˙Â‡ˆÂ˙†˙‡†˙ˆ˜Ó·†ÏÈˆ‰Ï
¨‰‡·‰†‰˘‰†˙‡˘†ÔÎ˙ÈÈÂ†≤∞∞∑
˙ÒÈ¯˜Â†ÌÈ¯ÂËÈÙ†Í˘Ó‰†ÚÂÓÏ

¯˘‡† ¨¯ˆÂ‡‰˘† ‡Ï‡† ÆÌÈ˜ÒÚ
¯·„·†ÌÈÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘„ÂÁ·†‡Ë·˙‰
˜˘ÓÏ†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙†˙Â·È˘Á
˙Â·È˘Á‰†˙‡†Ì‚†ÔÈ·ÓÂ†ÈÏ‡¯˘È‰
Ï‡¯˘È†˙È„Ó†˜ÂÂÈ˘Ï†˘È˘†‰·¯‰
·Èˆ˜˙†ÏÚÂÙ·†¯È·ÚÓ†‡Ï†¨ÌÏÂÚ·
„¯˘ÓÏ† ˜ÙÒÓ† Û˜È‰·† ˜ÂÂÈ˘

Æ˙Â¯ÈÈ˙‰
ÌÈ‡ÂÏÓ‰† ÈÎ† ¯È·ÒÓ† ÔÂ‚† ÈÏ‡
ÏÚ† ÂÊ† ‰Î¯ÚÓ·†ÌÈ„„Â·† ÌÈ˘Á
Ï˘†ÈÂ‡¯†˜ÂÂÈ˘Ï†·Èˆ˜˙†˙ÙÒÂ˙
¯˘Ù‡È˘†ÌÏÂÚ·†Ï‡¯˘È†˙È„Ó
ÌÈ„ÚÈ†ÏÂÓ†˙Â¯Á˙‰†˙ÏÂÎÈ†˙‡
¨ÔÂÂÈ†¨ÔÈÒÈ¯Ù˜††≠†¯ÂÊ‡·†ÌÈ¯Á‡
‰Ú˘·†¨ÂÈ¯·„Ï†Æ‰È˜¯ÂËÂ†¨ÌÈ¯ˆÓ
≤∞∞∂†˙˘·† ÂÓÏÈ˘†˙ÂÂÏÓ‰˘
‰Â¯‡†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≤∞∞≠Ó†¯˙ÂÈ
±±•≠Î©†˙ÂÈÏ‡ÙÈˆÈÂÓ‰†˙ÂÈÂ˘¯Ï
È˘‡¯†¨®°ÛÚ‰†Ï˘†ÛÒÂÓ‰†Í¯Ú‰Ó
Â¯˙Â†˙ÂÈÏ‡ÙÈˆÈÂÓ‰†˙ÂÈÂ˘¯‰
ÌÈ‡¯Â˜‰†‰Ï‡†Ï˘†Ï‚ÚÓÏ†ıÂÁÓ
ÚÈÈÒÏ†¯ˆÂ‡·†˙ÂÈÈ„Ó‰†ÈÚ·Â˜Ï
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ø˙ÂÈÂ˘¯·†ÌÎÏˆ‡†˙Â¯ÈÈ˙‰†ÈÓ¯Â‚†¯‡˘ÓÂ†˙ÂÂÏÓ‰Ó†ÌÈ·Â‚†Ì˙‡˘
∞ÈÓ¯Â‚Ï†ÚÂÈÒ·†ÌÎ„È˜Ù˙†˙‡†ÌÈ‡ÏÓÓ†ÌÎÈ‡Â†ÌÈ˘È„‡†Ì˙‡†‰ÓÏ

øÌÎÏˆ‡†˙Â¯ÈÈ˙‰
∞ø‰ÒÈ¯˜Ó†ÌÈ˜ÒÚ†ÏÈˆ‰Ï†„È†ÌÈËÈ˘ÂÓ†ÌÎÈ‡†ÚÂ„Ó

Ï˙·†¢·È„‡¢Â†¢Ô„¢†˙ÂÂÏÓ·†ÁÒÙ†˙‡¯˜Ï†¯ÈÈÒ†ßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘
˙Â„Á‡˙‰¢†Ï¢ÎÓ†¯ÂÈÒ·†ÂÈÏ‡†ÂÂÏ˙‰†Æ¢·È·‡†Ï˙†Ô„¢†ÔÂÏÓ†Á·ËÈÓ·†∫ÌÂÏÈˆ·†Æ·È·‡
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Ô„†Ë¯ÓÏÂ‡†„Â‰‡†‰Ï˘ÓÓ‰†˘‡¯
˙ÈÈ˘Ú˙†Ï˘†ÌÂ‡˙‰†̇ Î˘ÈÏ†̄ ¢ÂÈ†ÌÚ
‡È˘† ¨ÔÓ¯„Ù† Ï‡ÎÈÓ† ˙Â¯ÈÈ˙‰
ÈÏ‡†Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰
ÈÓÚ† ‡È˘‰† ÌÂ˜Ó† ‡ÏÓÓ† ¨ÔÂ‚
˙Â„Á‡˙‰‰† Ï¢ÎÓÂ† ÔÈÈË˘¯È‰
Í˘Ó˙Ó‰†¯·˘Ó·†¨Ï‡¯Âˆ†˜ÈÏÂÓ˘
˙ÓÁÏÈÓ† Ê‡Ó†˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙·

Æ‰È˘‰†ÔÂ·Ï
‰Ï˘ÓÓ‰†˘‡¯Ï†Â‚Èˆ‰†ÌÈ‡ÂÏÓ‰
Ï˘† ˜ÂÂÈ˘‰† È·Èˆ˜˙† ËÂ¯ÈÙ† ˙‡
˙Â¯Á˙Ó‰†ÔÂÎÈ˙‰†Á¯ÊÈÓ‰†˙ÂÈ„Ó
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Ï‡¯˘ÈÏ†˙Â¯ÈÈ˙‰†ÌÂ„È˜Ï†ÏÚÙ‡
ÔÈÒÈ¯Ù˜†̈ ¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†±≤∞†≠†‰È˜¯ÂË
µ∞†≠†ÌÈ¯ˆÓ†¨¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†∂¥†≠
ÔÂÈÏÈÓ†¥¥†≠†ÒÈÂ˙†¨¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ
Ï˘†˜ÂÂÈ˘‰†·Èˆ˜˙†¨Ô˙ÓÂÚÏ†Æ¯ÏÂ„
¯ÏÂ„† ÔÂÈÏÈÓ† ≤¥≠Ï†ÚÈ‚Ó† Ï‡¯˘È
˜ÂÂÈ˘‰Â†ÌÂÒ¯Ù‰†·Èˆ˜˙†ÏÏ‚·†Æ„·Ï·
‰ÏÂÎÈ† ‡Ï† Ï‡¯˘È† ¨ÌˆÓÂˆÓ‰
˙ÂÈ„Ó·† ‰ÁÏˆ‰·† ˙Â¯Á˙‰Ï
ÌÈ‰†Ô‚‡·†˙Â¯Á˙‰†¯Â‡Ï¢†Æ˙ÂÎ˘‰
ıÈ˜·†‰ÓÁÏÈÓ‰†˙Â·˜ÈÚ·Â†ÔÂÎÈ˙‰
¨˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙·†˙Â˘˜†‰Ú‚Ù˘
˙ÈÈ˘Ú˙Ï†ÚÈÈÒÏ†˙˘¯„È†‰È„Ó‰
ÔÂÈÏÈÓ†µ∞†̇ ÂÁÙÏ†̇ Âˆ˜‰ÏÂ†̇ Â¯ÈÈ˙‰

˜ÂÂÈ˘ÏÂ† ÌÂÒ¯ÙÏ† ‰˘·† ¯ÏÂ„
Ì‡˙‰·†¨È˙˘†·¯†·Èˆ˜˙†˙¯‚ÒÈÓ·
Á¢Â„ÏÂ†˙ÂÈ¯Â·Èˆ†˙Â„ÚÂ†˙ÂˆÏÓ‰Ï
ÌÈÚ·Â˙† ¨¢‚‡È† „‡† ËÒ¯‡
ÌÚ† ‰˘È‚Ù‰† ÍÏ‰Ó·† ÆÌÈ‡ÂÏÓ‰
ÈÎ†¯Ó‡†‰Ï˘ÓÓ‰†˘‡¯†¨ÌÈ‡ÂÏÓ‰
Ï‡¯˘ÈÏ†˙Â¯ÈÈ˙‰†„Â„ÈÚ·†ÍÂÓ˙Ï†˘È
‚‡È†„‡†ËÒ¯‡†˙ÂˆÏÓ‰†ÌÂ˘ÈÈ·Â
¯˙ÂÈ†ÌÈ·‡˘Ó†˙‡ˆ˜‰Ï†˙ÂÚ‚Â‰
Ï‡¯˘È† ˙È„Ó† ˜ÂÂÈ˘Ï† ÌÈÏÂ„‚
˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘†ÌÚ†ÏÚÙ‡¢† ÆÌÏÂÚ·
˙Â¯ÈÈ˙‰†ÌÂ„È˜Ï†ßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ

Æ‰Ï˘ÓÓ‰†˘‡¯†¯Ó‡†¨¢Ï‡¯˘ÈÏ

∑†„ÂÓÚ·†Í˘Ó‰
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„È˜Ù˙Ï†‰˙ÂÓ†‚¯·„ÏÂ‚†ÏÁ¯
˙ÈÙ¢† Ô ÂÏÓ† ˙ÈÏ¢ÎÓ
‰˙È‰†ÔÂ¯Á‡‰†‰„È˜Ù˙·†Æ¢ÌÈÏ˘Â¯È
¨¢ÌÈÏ˘Â¯È† È¯Ú˘¢† ÔÂÏÓ†˙ÈÏ¢ÎÓ
ÌÈÏ˘Â¯È·†¢ÔÂÈˆ†¯‰¢†ÔÂÏÓ†˙ÈÏ¢ÎÓ
‰„ÓÏ†Æ¢ÔÏÈ‡†‰Â¢†ÔÂÏÓ†˙ÈÏ¢ÎÓÂ
˙Â‡ÂÏÓÂ†„¯‡ÂÂ¯‰·†‰È‚ÂÏÂÎÈÒÙ
ÆÔÈÙÂ¯†̇ ÏÏÎÈÓ·Â†¢¯ÂÓ„˙¢·†̇ ·ÏÂ˘Ó
„È˜Ù˙Ï† ‰ÂÓ† ÔÈ·‡† ˘Âß‚
Æ¢ÌÈÏ˘Â¯È†È¯Ú˘¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ
ÏÂÈ˘¯ËÈ‡·†˙Â‡ÂÏÓ†È„ÂÓÈÏ†¯‚Â·
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¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢†‡È˘
¢ÏÂ˜Ò†¯È˜È¢†¯‡Â˙·†‰ÎÊ†¨ÔÂ‚†ÈÏ‡
Ï˘†È˘„ÂÁ‰†˘‚ÙÈÓ·†ÂÏ†˜ÚÂ‰˘
Æ·È·‡†Ï˙†ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·†ÏÂ˜Ò†ÔÂ„ÚÂÓ
ÔÂÏÓ·† ÌÈÈ˜˙‰˘† ¨˘‚ÙÈÓ‰† ˙‡
˙˘¯†˙ÂÒÁ·†·È·‡†Ï˙·†¢ÔÂËÏ¯˜¢
‡È˘†‰ÁÈ‰†¨¢ÏËÂ‰†·‡Ï˜¢†˙ÂÂÏÓ

ÆÈ‡„†ÔÂÚÓ˘†·È·‡†Ï˙†ÏÂ˜Ò
Ò¯Ù†ÔÂ‚†ÈÏ‡†˙Â‡‰†˙˜Ú‰†ÈÙÏ
˙Â„Á‡˙‰¢†Ï˘†¢ÔÈÓ‡Ó†È‡¢‰†˙‡
ÈÎ† ¯Ó‡Â† ¨¢Ï‡¯˘È·† ˙ÂÂÏÓ‰
˙‡† ·ˆÓÏ† ‰ÒÓ† ˙Â„Á‡˙‰‰
‰Ú„Â˙·† ‰ÈÈ˘Ú˙Î† ˙Â¯ÈÈ˙‰
¨¯Ó‡† ¨¢ÌÏÂÚ‰† ÏÎ·¢† Æ˙È¯Â·Èˆ‰
È¯Â·Èˆ† ¯ˆÂÓ† ‡È‰† ˙Â¯ÈÈ˙¢
„Â‚È·† ÆÂÏ† ˙ÚÈÈÒÓ† ‰Ï˘ÓÓ‰˘
¨ÏÓ˘Á‰† ˙¯·Á† ÂÓÎ† ˙Â¯·ÁÏ
≠† ‰ÙÂÚ˙‰† ˙Â„˘Â† ÌÈ‡Ï˜Á‰
Â‡† ÔÈ‚Ù‰Ï†˙ÏÂÎÈ† ÔÈ‡†ÌÈ‡ÂÏÓÏ

Æ¢˙Â·˘Ï
ÈÎ†‰ÁÈÎÂ‰†‰‡¯‰†ÔÂ‚†ÈÏ‡˘†˙‚ˆÓ
‰ÁÈÓˆÏ† ¯Ë˜† ‡È‰† ˙Â¯ÈÈ˙‰
ÌÈ¯·ÂÚ†̆ È‡†ÔÂÈÏÈÓ†∏¥∞†Æ‰˜ÂÒÚ˙ÏÂ
ÏÎ† ˙Â¯ÓÏÂ† ¨‰È„ÓÏ† ‰È„ÓÓ
‰ÏÂ„‚‰†‰È˘Ú˙‰†È‰ÂÊ†≠†ÌÈ¯·˘Ó‰
˙Â˘¯†ÌÈ˜‰Ï†˘È¢†ÆÌÏÂÚ·†¯˙ÂÈ·
Û˙Â˘Ó† ÔÂÓÈÓ·†˙Ù˙Â˘Ó†˜ÂÂÈ˘
ÚÂ·˜Ï†¨È¯Â·Èˆ‰Â†ÈË¯Ù‰†¯ÂË˜ÒÏ
Úˆ·ÏÂ† ‰˘„Á† ‰ÙÂÚ˙† ˙ÂÈÈ„Ó
ÈË¯Ù‰†¯ÂË˜Ò‰†Æ˙È˙˘†·¯†˙ÈÎÂ˙
Ï˘†˜ÂÂÈ˘†ÂÓˆÚ†ÏÚ†˙Á˜Ï†ÏÂÎÈ†‡Ï
Æ¢˙‡Ê†˙Â˘ÚÏ†‰È„Ó‰†ÏÚ†≠†‰È„Ó
¥†Ï˘†„ÚÈ‰†˙Ó˘‚‰†ÈÎ†¯Ó‡†„ÂÚ
‡È·˙† ¨≤∞±∞≠·† ÌÈ¯ÈÈ˙† ÔÂÈÏÈÓ
¥Æ±≠Â†ÌÈ˜ÒÚÂÓ†ÛÏ‡†π≤†Ï˘†̇ ÙÒÂ˙

Æ‚¢Ó˙Ï†¯ÏÂ„†„¯‡ÈÏÈÓ
ÔÂ‚†ÈÏ‡Ï†‰˙È†‰¯˜Â‰‰†˙„ÂÚ˙
˙Â„Á‡˙‰†˘‡¯·†Â˙ÂÏÈÚÙ†˙Â·˜ÈÚ·
˙ÓÁÏÈÓ†È¯Á‡Â†ÍÏ‰Ó·†˙ÂÂÏÓ‰
‰ÚÈÈÒ˘† ˙ÂÏÈÚÙ† ¨‰È˘‰† ÔÂ·Ï
È˙Â¯ÈÈ˙‰†Â„ÓÚÓ†˙‡†ÏÈÏ‚Ï†¯ÈÊÁ‰Ï
‰Ï˘ÓÓ‰˘† ÌÈ·Èˆ˜˙† ˙ÂÚˆÓ‡·
¨¢Á¯ÂÙ†·Â˘†ÏÈÏ‚‰¢†Æ˜ÈÚ‰Ï†‰¯˙Ú
ÔÓ†‰·¯‰Â¢† ¨‰Î¯·‰† È¯·„·†¯Ó‡
ÔÂ‚† ÈÏ‡Ï† ˙Â„Â‰† ‡È‰† ‰ÁÏˆ‰‰

Æ¢˙Â„Á‡˙‰‰†˙ÂÂˆÏÂ

ÔÈ‡†ÈÎ†¯Ó‡†ÔÂ‚†ÈÏ‡†Â˙„Â˙†È¯·„·
˙Â‚ÏÂ˜†ÈÏ†˘È¢† Æ„ÈÁÈ†Ï˘†‰„Â·Ú
¨¯Ó‡† ¨¢˙È·‚† ÁÂ¯† ÈÏ† ÌÈ˙Â˘
‡È˘‰†ÌÂ˜Ó†‡ÏÓÓ†≠†Ì‰È„ÚÏ·Â
ÈÓÂ¯†˙ÈÏ¢ÎÓÒ‰Â†ÔÈÈË˘¯È‰†ÈÓÚ
ÚÈ‚‰Ï†¯˘Ù‡†‰È‰†È‡†≠†È˜ÒÈ„Â¯Â‚
ÍÏ‰Ó·† ÈÎ† ÔÈÈˆ† „ÂÚ† Æ¢‰ÁÏˆ‰Ï
˙ÂÂÏÓ‰† ˙Â„Á‡˙‰† ‰ÓÁÏÈÓ‰
˙Â¯˘Ú†Ï˘†˙ÂÂÏÓ·†ÁÂ¯È‡†‰‚¯È‡
Â‡†ÌÈÁ† ÔÂÙˆ‰† È·˘Â˙Ó†ÌÈÙÏ‡

ÏÂ˜Ò†¯È˜È†ÔÂ‚†ÈÏ‡

Æ„Ò·ÂÒÓ†¯ÈÁÓ·
Ò¯Ù‰†∫ÍÎ†·˙ÎÈ†‰˜ÚÂ‰˘†‰„ÂÚ˙·
Â˙ÂÏÈÚÙ†¯Â·Ú† ÔÂ‚† ÈÏ‡Ï†˜ÚÂ‰
ÔÂ·Ï† ˙ÓÁÏÈÓ† ÍÏ‰Ó·† ‰¯ÂÒÓ‰
È˜ÒÚ†˙·ÂËÏ†¨‰È˙Â·˜ÈÚ·Â†‰È˘‰
Â˜ÂÊÈ†¯˘‡†ı¯‡‰†ÔÂÙˆ·†˙Â¯ÈÈ˙‰
¨˙Â‡Ï†‡ÏÏ††ÏÚÙ†ÔÂ‚†ÈÏ‡†Æ‰ÓÁÏÈÓ·
ÏÂÙÈË·†‰‡¯Â†¨‰„Ó˙‰·Â†˙Â¯ÈÒÓ·
˙ÂÁÈÏ˘†ÔÂÙˆ·†˙Â¯ÈÈ˙‰†È˜ÒÈÚ·

ÆÂ˜ÂÒÈÚÓÂ†Â„È˜Ù˙Ó†˙˘˜·˙Ó

≠†Ï·ÏÂ·Ó†ÈÏÂ‡†Ï·ÂÈ
Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†ÈˆÁ†Ï·˜È†Ï·‡

ÌÈ¯„Á†˙ÒÂÙ˙
≤∞∞∂†ı¯Ó≠¯‡ÂÈ†˙ÓÂÚÏ†∂•†Ï˘†‰„È¯È

ªµ≤•†≠†ÌÈÏ˘Â¯È†ªµ∏•†≠†‰ÈÏˆ¯‰†ª∂≥•†≠†ÁÏÓ‰†ÌÈ†ª∂µ•†≠†·È·‡†Ï˙
Æ¥¥•†≠†‰È¯·Ë†ª¥µ•†≠†‰È˙†ª¥∑•†≠†ÌÈˆÂ·È˜†ªµ±•†≠†‰ÙÈÁ

È„È† ÏÚ† Â„·ÂÚ˘† ÌÈÂ˙† ÈÙ† ÏÚ
˙Â„Á‡˙‰¢†Ï˘†˙ÈÏÎÏÎ‰†‰˜ÏÁÓ‰
Ï˘†‰„È¯È†‰ÏÁ†¨¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰
‰‡ÂÂ˘‰·† ÌÈ¯ÈÈ˙† ˙ÂÈÏ·† ∏•
¨‰¯·Ú˘†‰˘·†‰ÏÈ·˜Ó‰†‰ÙÂ˜˙Ï
ÆÌÈÏ‡¯˘È†˙ÂÈÏ·†±•†Ï˘†‰„È¯ÈÂ
≥Æ∏† ÂÓ˘¯È† ≤∞∞∑† ı¯Ó≠¯‡ÂÈ·
˙ÓÂÚÏ†¥•†Ï˘†‰„È¯È†≠†̇ ÂÈÏ†ÔÂÈÏÈÓ
ÌÈ¯„Á‰†˙ÒÂÙ˙·†Æ≤∞∞∂†ı¯Ó≠¯‡ÂÈ
Æµ±•≠Ï†‰ÚÈ‚‰Â†̈ ∂•†Ï˘†‰„È¯È†‰ÏÁ
˙Â‡ˆÂ˙†˙‡†‰·¯†‰‚‡„·†ÌÈ‡Â¯†Â‡¢
˙Â„ÈÚÓ‰†̈ ≤∞∞∑†Ï˘†ÔÂ˘‡¯‰†ÔÂÚ·¯‰
˙ÓÁÏÓ† Ê‡Ó†Í˘Ó˙Ó‰†˜Ê‰†ÏÚ
Ï¢ÎÓ† ¯ÓÂ‡† ¨¢‰È˘‰† ÔÂ·Ï
¨¢Ï‡¯˘È·† ˙ÂÂÏÓ‰† ˙Â„Á‡˙‰¢
È„Úˆ†ÂË˜È†ÂÏ¢†ÆÏ‡¯Âˆ†˜ÈÏÂÓ˘

ÌÂ˙·† „ÈÓ† ÌÈ˘¯„È‰† ˜ÂÂÈ˘‰
˙Â„Á‡˙‰†‰˘¯„˘†ÈÙÎ† ¨˙Â·¯˜‰
˙‡† ÔÈË˜‰Ï† Ô˙È†‰È‰† ¨˙ÂÂÏÓ‰
¯˙ÂÈ·† ‰¯ÂÓÁ† ¨ÂÈ¯·„Ï† Æ¢˜Ê‰
˙ÂË˜È†‡Ï†ÂÈ˘ÎÚ†Ì‚†ÈÎ†‰„·ÂÚ‰
·Èˆ˜˙‰Â†̇ Â˘¯„È‰†̃ ÂÂÈ˘‰†̇ ÂÏÂÚÙ
˘È†ÍÎ·Â†≠†¯·ÚÂ‰†Ì¯Ë†ÁË·Â‰˘
˙ÏÈÁ˙Ï†Û‡Â†≤∞∞∑†˙Â‡ˆÂ˙Ï†ÔÂÎÈÒ
˙¯ÈˆÚ† Ï˘† ‰Ó‚Ó† ˘È¢† Æ≤∞∞∏
˘Â„ÈÁÂ† ÌÈÈ˙Â¯ÈÈ˙‰† ÌÈ˜ÂÂ˘‰
˜ÈÏÂÓ˘†¯ÓÂ‡†¨¢Ï‡¯˘ÈÏ†ÌÈ˘Â˜È·‰
ÏÂÚÙÏ† ‰Ï˘ÓÓ‰† ÏÚÂ¢† ¨Ï‡¯Âˆ
ÌÂ˘ÈÈÏ†‰˙Â·ÈÈÁ˙‰·†„ÂÓÚÏ†̈ ˙È„ÈÈÓ
ÚÈ˜˘‰ÏÂ†‚‡È†„‡†ËÒ¯‡†Á¢Â„
˜ÂÂÈ˘·†¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†µ∞†ÈÂÁÈ„†‡ÏÏ

Æ¢Ï‡¯˘È†Ï˘†È˙ÈÓ„˙

ÆÈ‡„†ÔÂÚÓ˘†¨¯·¯Ù†ÈÙ¯†¨ÔÂ‚†ÈÏ‡†¨Â˜·ÈÙ†ÈÂ¯†¨˘È˜Â·†„Â„†¨ÔÈÈË˘¯È‰†ÈÓÚ†∫Ï‡Ó˘Ï†ÔÈÓÈÓ

∫≤∞∞∑†Ï˘†ÔÂ˘‡¯‰†ÔÂÚ·¯‰

Ê‡Ó†˙Î˘ÓÈ†‰„È¯È‰†˙Ó‚Ó
‰È˘‰†ÔÂ·Ï†˙ÓÁÏÈÓ

˙‡†‰ÓÈ˙Á‰†¢Ï‡˙Ù¢†˙ÂÂÏÓ†˙˘¯
ÏÚ†ı¯Ú‰†Ô¯„·‰†¨Ï·ÏÂ·Ó‰†Ï·ÂÈ
¯Â„È·‰† ÏÈ·ÂÓ† ˙ÂÈ‰Ï† ¨ÌÈ„ÏÈ‰

¨ıÈ˜‰†ÍÏ‰Ó·†˙˘¯‰†˙ÂÂÏÓ·
ÛÒÂ†ÆÏ˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†ÈˆÁ†˙¯ÂÓ˙
¨ı¯‡‰†È·Á¯·†ÂÈ˙ÂÚÙÂ‰†ÏÚ
Ë¯ËÈ‡† ¯˙‡† ˘È† Ï·ÂÈÏ
˙ÂÎÂÊ˘† Â‡„ÈÂ† ˙ÂËÏ˜Â
ÌÎÒ‰‰†̇ ¯‚ÒÈÓ·†Æ‰ÁÏˆ‰Ï
≤∂†ÚÈÙÂÈ† Ï·ÏÂ·Ó‰†Ï·ÂÈ

¨‰ÚÙÂ‰† ÏÎ† ‰Ú˘† ¨ÌÈÓÚÙ

˙ÏÈ‡·Â†ÁÏÓ‰†ÌÈ·†˙˘¯‰†˙ÂÂÏÓ·
ÆÁÒÙ·†ÏÁ‰

¯Â‡†ËÒÈÙ‡„ËÒ‰†ÂÓ˙ÁÂ‰†„ÂÚ
¨˙Ú˜Ò†Ï‡¯‰†¯ÓÊ‰Â†ÔÂÈˆ
Í˘Ó·†ÌÚÙ†≤∞†ÂÚÈÙÂÈ˘
·‡Ï˜¢†ÔÂ„ÚÂÓ·†ıÈ˜‰
ÈÚÙÂÓÏ† Æ˙ÏÈ‡·† ¢„Ó
¢„Ó†·‡Ï˜¢·†¯Â„È·‰
ÈÓ†Ì‚†ÒÎÈ‰Ï† ÂÏÎÂÈ
¨ÔÂÏÓ‰†ÈÁ¯Â‡†ÌÈ‡˘

ÆÌÂÏ˘˙†˙¯ÂÓ˙

∏•†Ï˘†‰„È¯È

ÌÈ¯ÈÈ˙†˙ÂÈÏ
ÔÂ˘‡¯‰†ÔÂÚ·¯‰

≤∞∞∑†Ï˘
ÔÂÈÏÈÓ†±Æ∂

ÔÂ˘‡¯‰†ÔÂÚ·¯‰
≤∞∞∂†Ï˘
ÔÂÈÏÈÓ†±Æ∏

ÌÂ˜Ó

˙ÏÈ‡
‰È¯·Ë

ÌÈˆÂ·È˜
ÌÈÏ˘Â¯È

‰ÙÈÁ
ÁÏÓ‰†ÌÈ
·È·‡†Ï˙
‰ÈÏˆ¯‰

ÌÈÙÏ‡·†˙ÂÈÏ†¯ÙÒÈÓ

±∏∑
±∞≥
±±∞
µ∏¥
¥∏
∂¥

≥∂≤
≥≥

ÈÂÈ˘

≠≤π•
≠±∂•
≠±¥•
≠∏•
≠µ•

ÈÂÈ˘†‡ÏÏ
´¥•
´≤•

±•†Ï˘†‰„È¯È

ÌÈÏ‡¯˘È†˙ÂÈÏ
ÔÂ˘‡¯‰†ÔÂÚ·¯‰

≤∞∞∑†Ï˘
ÔÂÈÏÈÓ†≤Æ±

ÔÂ˘‡¯‰†ÔÂÚ·¯‰
≤∞∞∂†Ï˘

ÔÂÈÏÈÓ†≤Æ±∂

ÌÂ˜Ó

˙ÏÈ‡
ÁÏÓ‰†ÌÈ

‰È¯·Ë
·È·‡†Ï˙

‰È˙
ÌÈˆÂ·È˜
ÌÈÏ˘Â¯È

‰ÙÈÁ
‰ÈÏˆ¯‰

ÌÈÙÏ‡·†˙ÂÈÏ†¯ÙÒÈÓ

∏π≥
≥π∂
±µ∑
±≤∑
¥≤

±¥≥
±≤¥
µ∑
±µ

ÈÂÈ˘

´¥•
´≤•

´±∂•
´±¥•
≠≤¥•
≠±∏•
≠±∏•
≠π•
≠¥•

‰„È¯È†∞†ÌÈ¯ÈÈ˙†˙ÂÈÏ†ÛÏ‡†∂∂∏
ÌÈÏ‡¯˘È†˙ÂÈÏ†ÛÏ‡†∏µ∂†∞†µ•†Ï˘
˙ÂÈÏ†ÔÂÈÏÈÓ†±Æµ†∞†≤•†Ï˘†‰ÈÏÚ†∞

ÌÈ¯„Á†˙ÒÂÙ˙†∞†±•†Ï˘†‰„È¯È†∞
Ï˘†‰„È¯È††∞†µ∑•†˙ÚˆÂÓÓ†˙Èˆ¯‡
¥∂¨µ¥¥†ı¯‡‰†ÏÎ·†ÌÈ¯„Á†∞†µ•

˙¯Á·È†„‚†˜Á˘ÈÓ‰†Ì‚†ÆÁÒÙ‰†‚ÁÏ†˙Â„Â‰†„·Ï·†‰Ï˜†‰„È¯È
Æ‰ÈÏˆ¯‰·Â†·È·‡†Ï˙·†‰ÒÂÙ˙·†‰ÈÏÚÏ†Â˜ÏÁ†˙‡†Ì¯˙†‰ÈÏ‚‡

≤∞∞∑†ı¯Ó
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ÔÂÏÓ·†ÌÈÈ˜˙‰†˙Â¯ÈÈ˙†È˘‡†˘‚ÙÈÓ
ÆÁÒÙ‰†‚Á†˙‡¯˜Ï†¢·È·‡†Ï˙†Ô„¢
È˘‡† ¨ÌÈ‡ÂÏÓ† ÂÁÎ† ˘‚ÙÈÓ·
Í¯„†È¯ÂÓ†¨˙ÂÚÈÒ†ÈÎÂÒ†¨‰ÙÂÚ˙
˜ÁˆÈ†∫‰ÂÂ‰·Â†¯·Ú·†˙Â¯ÈÈ˙†È¯˘Â
¨ÌÚ¯·†ÈÊÂÚ†̈ ‚Âˆ¯‰†̃ ÁˆÈ†̈ ßıÈ·ÂÂ¯‰‡
˙Â¯„˙Ò‰‰† ¯¢ÂÈÂ† ¯È¯˘† Ì‰¯·‡

ÆÈÈÚ†¯ÙÂÚ†‰˘„Á‰
˙Â„Á‡˙‰¢†‡È˘†‰ÁÈ‰†̆ ‚ÙÈÓ‰†̇ ‡
¯˘‡†¨ÔÂ‚†ÈÏ‡†¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰
¯˘‰†˙ÎÈÓ˙·†˙ÂÎÊÏ†‰ÂÂ˜˙†ÚÈ·‰
Æ˙Â‡ÂÏÓ‰†˙ÈÈ˘Ú˙†˙·ÂËÏ†˘„Á‰
˙Â¯„˙Ò‰‰† ¯¢ÂÈ†˙‡†Á·È˘†‡Â‰
‡˙‚ÂÏÙ†¯·†‰ÈÎ†Â˙Â‡†¨ÈÈÚ†¯ÙÂÚ
˜·‡ÓÏ†Â˙È‡†˙ÎÏÏ†¯˘Ù‡˘†¨¯·ÁÂ
˙‡†Ì˘ÈÈ†Ì‡¢†Æ˙Â‡ˆÂ˙Ï†ÚÈ‚‰ÏÂ
Á¢Â„† ˙‡Â† ‰ÓÈ˘Ó‰† ÁÂÎ† Á¢Â„
¨ÔÂ‚†ÈÏ‡†¯Ó‡†¨¢‚‡È†„‡†ËÒ¯‡
Æ¢ÏÈÁ†Ï‡†ÏÈÁÓ†‰ÏÚÈ†˙Â¯ÈÈ˙‰†ÛÚ¢
‰ÚÏ˜È†ÂÈÏ‡†‰˘˜‰†·ˆÓÏ†¯˘˜‰·
˙ÓÁÏÈÓ†̇ Â·˜ÈÚ·†̇ Â¯ÈÈ˙‰†̇ ÈÈ˘Ú˙
¯˘Ï†ÔÂ‚† ÈÏ‡†‰Ù† ¨‰È˘‰†ÔÂ·Ï
∫¯Ó‡Â†¨‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ†ÒÎÈ‰†‰ÁÂÂ¯‰
ÌÂÁ˙Ï†ÚÈ‚†‡Ï˘†ÂÏÂÎÏ†ÏÁ‡Ó†È‡¢

Æ¢ÍÏ˘†ÏÂÙÈË‰
‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ†Ï˘†Â„È˜Ù˙†ÌÂÈÒ†Ï‚¯Ï
ÔÂ‚†ÈÏ‡†ÂÏ†˜ÈÚ‰†¨˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘Î

‰„ÈÚÓ‰†‰„ÂÚ˙†Ï‡¯˘È†È‡ÂÏÓ†Ì˘·
¨ÌÈˆÚ†≥≤π†ÂÓ˘†ÏÚ†ÂÚËÈ˘†ÍÎ†ÏÚ
Æ˙Â¯ÈÈ˙†¯˘Î†Â˙Â‰Î†ÈÓÈ†¯ÙÒÈÓÎ
˙ÈÈ˘Ú˙†Ï˘†ÌÂ‡˙‰†˙Î˘ÈÏ†¯¢ÂÈ
¯Ó‡†¨ÔÓ¯„Ù†È˜ÈÓ†Ï‡¯˘È·†˙Â¯ÈÈ˙‰
Ï˘†Â˙ÙÂ˜˙·†¨˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó·˘
‰˘Ú† ¨‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ†‡ˆÂÈ‰†¯˘‰
È‡¢†Æ‰˘Ú˘†ÌÈÚ„ÂÈ˘†‰ÓÓ†¯˙ÂÈ
¯ÂÊÁ˙†˙Â¯ÈÈ˙‰˘† Í˙È‡† ÏÏÙ˙Ó
¯˘Ï† ÔÓ¯„Ù† È˜ÈÓ† ¯Ó‡† ¨¢ÁÂ¯ÙÏ
ÆßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙‰
ÈÈÚ†¯ÙÂÚ†‰˘„Á‰†˙¯Â„˙Ò‰‰†¯¢ÂÈ
ÌÚ† ·ÂË‰† ¯˘˜‰Ó† ˜ÂÙÈÒ† ÚÈ·‰
È„Î†ÏÎ‰†‰˘Ú¢†Æ˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙
¯ˆÈÈÏÂ†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙‡†Ì„˜Ï†ÂÏÎÂ˙˘
ÆÈÈÚ†¯ÙÂÚ†¯Ó‡†¨¢‰„Â·Ú†˙ÂÓÂ˜Ó
˙‡†ÔÈÈˆ†‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ†‰ÁÂÂ¯‰†¯˘
∫˙Â‡ÂÏÓ‰†˙ÈÈ˘Ú˙†Ï˘†‰˙Â·È˘Á
‡Â‰†ÌÈ·Â˘Á†ÈÎ‰†ÌÈ¯·„‰†„Á‡¢
‰˜ÈÒÚÓ†‡È‰†˙‡Ê‰†‰ÈÈ˘Ú˙‰˘

Æ‰„Â·Ú†˙Â·¯˙†ÌÚ†¨„Â‡Ó†‰ÏÂ„‚
ÂÊ˘†¨ßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘
‰È˘‰† ˙È·ÓÂÙ‰† Â˙ÚÙÂ‰† ‰˙È‰
ÈÎ†ÌÈÁÎÂÏ†¯ÈÎÊ‰†¨˘„Á‰†Â„È˜Ù˙·
È‡¢†Æ„È˜Ù˙·†ÌÈ¯ÂÙÒ†ÌÈÓÈ†˜¯†‡Â‰

Æ¯Ó‡†¨¢„ÓÂÏÂ†Ë˜ÏÓ

˙Â„Á‡˙‰¢†Ï˘†̇ ÈÏÎÏÎ‰†‰˜ÏÁÓ‰
‰˘‰†‰Î¯Ú†¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰
˙ÈÁ·Ï†˙ÈÏÎÏÎ†‰˜È„·†‰Â˘‡¯Ï
˙¯˘Î‰·† ˙Â¯Â˘˜‰† ˙ÂÈÂÏÚ‰
¨‰ÏÂÚ†‰˜È„·‰Ó†ÆÁÒÙ‰†‚ÁÏ†ÔÂÏÓ‰
˙Â‡ˆÂ‰† ‚ÁÏ† ˙ÂÎ‰‰† ·˜Ú† ÈÎ
¥∞•†„Ú†≥∞•≠·†˙Â‰Â·‚†˙ÂÂÏÓ‰
ÆÌÈÏÈ‚¯† ÌÈÓÈ·† ¯˘‡Ó† ¯˙ÂÈ
¨¢¯˘Î†Ë‡Ï‚¢Ï†ÌÈÎÙÂ‰˘†˙ÂÂÏÓ·
„Ú†  ˙ÈÓÂÈ‰† ‰‡ˆÂ‰‰† ‰Ï„‚
ÌÈÓÈ·† ¯˘‡Ó† ¯˙ÂÈ ∂∞•≠ÎÏ
ÁÂÂË† ∫˙ÂÚÓ˘Ó‰† ÆÌÈÏÈ‚¯
Ï˜˘†ÛÏ‡†µ∞≠Î†ÔÈ·†Ú†˙Â‡ˆÂ‰‰
Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓÎ†„ÚÂ†ÔË˜†„„Â·†ÔÂÏÓÏ
ÁÒÙÏ†˙ÂÎ‰‰†ÆÌÈÏÂ„‚†˙ÂÂÏÓ·
‚Á‰† ÈÙÏ† ˘„ÂÁÎ† ˙ÂÏÈÁ˙Ó
Ô‰Â† ¨ÂÎÏ‰Ó·† Ô‡È˘Ï† ˙ÂÚÈ‚ÓÂ
ÈÁÈ‚˘Ó† ÁÂ˜ÈÙ† ˙Á˙† ˙ÂÎ¯Ú

Æ˙Â¯˘Î‰

ÁÒÙÏ†˙Â„ÁÂÈÓ‰†˙Â‡ˆÂ‰‰
È„ÂÒÈ†ÈÂ˜È†≠†Á·ËÈÓ‰†˙¯˘Î‰
ÌÈ¯¯˜Ó‰† ¨ÔÂÒÎÈ‡‰† ÈÁË˘†Ï˘
˙ÂÈÓÂ‚†˙ÙÏÁ‰†˙Â·¯Ï†¨ÌÈ¯Â˙‰Â
˙ÙÏÁ‰†̈ ÌÈ¯Â˙‰Â†ÌÈ¯¯˜Ó‰†·È·Ò
ÁÒÙÏ†ÌÈ„ÁÂÈÓ†ÌÈÏÎ·†‰˘‚‰‰†ÈÏÎ
„Ú†‰˘‰†ÏÎ†ÔÂÒÁÈ‡·†ÌÈ¯‡˘ÈÂ
ÈÏÎ†¨˙Â˙·ÁÓ†¨ÌÈ¯ÈÒ©†‡·‰†‚ÁÏ
¨˙ÂÒÂÎ† ¨˙ÂÁÏˆ† ¨ÌÈ¯Á‡†ÏÂ˘È·
ÌÈÏÎ†Æ®„ÂÚÂ†ÔÂÒÁÈ‡†ÈÏÎ†¨Ì¢ÂÎÒ
¯Â·Ú†Ì‚†ÌÈ˜È†ÁÒÙÏ†ÌÈ„ÁÂÈÓ
È¯ÓÂÁ†Ì‚†ÌÈ˘Î¯ÈÂ†ÌÈ¯„Á†˙Â¯È˘

Æ˙¯·‚ÂÓ†˙ÂÓÎ·†ÈÂ˜È

È·˙ÎÏ†˙ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰†‰Èˆ¯„Ù‰
Ô„† ‚‡¯Ù·† ‰ÊÎ¯Ó˘† ˙Â¯ÈÈ˙
˙‡† ı¯‡·† ÌÈÈ˜Ï† ˙Â¯˘Ù‡·
È˙˘‰† ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰†Ò¯‚Â˜‰
ÚÈ‚‰Ï†ÌÈÈÂÙˆ†ÂÈÏ‡†¨‰˘‰†ÛÂÒ·
‰Â¯Á‡Ï† ÆÌÈ‡Â˙ÈÚ† ±∏∞≠Î
Ï˘†Ì„˜ÂÓ†¯ÂÈÒ†ı¯‡·†Í¯Ú
¨Ï‰Ó‰†„ÚÂÂ‰†È¯·ÁÓ†‰˘ÈÓÁ
¨ÒÈÂËÓ†¨ÌÈ¯·Á†‰Ú˘È˙†ÍÂ˙Ó
¨‰ÈÎßˆÓ† ¨„¯ÙÒÓ† ¨ÌÈ¯ˆÓÓ
‰Èˆ¯„Ù·†ÆÏ‡¯˘ÈÓÂ†‰È˜¯Â˙Ó
≤π≠Ó†ÌÈ‡Â˙ÈÚ†π∞∞†ÌÈ¯·Á
¯˘† Ô‰ÎÓ† ‰˘‡¯·Â† ¨˙Âˆ¯‡
È‡ß‚ÈË†‰ÈÒÈÂË†Ï˘†˙Â¯ÈÈ˙‰
Ò¯‚Â˜‰† Æı¯‡·†¯˜È·˘† ¨„„Á
˙Â„Á‡˙‰¢† ÛÂ˙È˘·† Í¯ÚÈÈ
„¯˘Ó† ¨¢Ï‡¯˘È·† ˙ÂÂÏÓ‰

Æ¢‡¯Ë¯‡¢†˙¯·ÁÂ†˙Â¯ÈÈ˙‰

Ï¢Ê†®È˜Â˜©†ÈÏ‡¯˘È†·˜ÚÈ
®È˜Â˜©†·˜ÚÈ†È„‚†ÔÈÚ†ıÂ·È˜†¯·Á†¯ËÙÈ†‰Â¯Á‡Ï
ÌÈ˘·†È„‚†ÔÈÚ·†‰Á¯‡‰‰†˙È·†Ï¢ÎÓ†‰È‰˘†¨ÈÏ‡¯˘È
˙¢Ï˘†˙¯‚ÒÈÓ·†ıÂ·È˜Ï†ÚÈ‚‰†‡Â‰†Æ≤∞∞±≠±ππ¥
ÂÈ˙Â˘·† Æ¢˙ÈÚÏÒ¢†ÔÈÚ¯‚†È¯·Á†ÌÚ†±π∂π†˙˘·
ÔÎÓ†¯Á‡ÏÂ†ÌÈ¯Ó˙‰†ÛÚ·†„·Ú†ıÂ·È˜·†˙ÂÂ˘‡¯‰
¨‰Á¯‡‰‰†˙È·†˙‡†Ï‰È†≠†˙Â¯ÈÈ˙‰†ÌÂÁ˙Ï†¯·Ú
‰ˆÚÂÓ‰† Ï˘†ÌÂÈ¯ÏÂÒ‰†˙‡† Ï‰ÈÂ† ˜„ÂÙ·† „·Ú
ÆÌÈ·†‰˘ÂÏ˘Â†‰˘È‡†ÁÈ‰†Æ˜˜Â·†ÔÈÚ·†¯Ó˙†˙È¯ÂÊ‡‰

ÆÍÂ¯·†Â¯ÎÊ†‰È‰È

Ï˘†Â„Â·ÎÏ†ÂÚËÈ†ÌÈˆÚ†≥≤π
Â„È˜Ù˙†˙‡†ÌÈÈÒ˘†˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘

±∏∞
˙Â¯ÈÈ˙†È·˙Î

ÌÈÎ˙Ó
Ò¯‚Â˜
ı¯‡·

≠†ÁÒÙÏ†˙ÂÂÏÓ‰†˙¯˘Î‰†˙ÂÏÚ
Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∑∞

‰Ú˜˘‰†≠†ÁÒÙÏ†¯˘Î†ÔÂÊÓ†˙ÈÈ˜
Ì˜ÏÁ˘†¨ÌÈ¯˘Î†‚Á†È¯ˆÂÓ†˙ÈÈ˜·
˘È†Ì‰·††„ÂÒÈ‰† È¯ˆÂÓ† ÆÌÈ¯˜È
ÔÈÈ† ∫˙ÂÈÂÏÚ·† È˙ÂÚÓ˘Ó† ÏÂ„È‚
ÏÂ„È‚©†ÌÈˆÈ·†¨®∂∞•≠Î†Ï˘†ÏÂ„È‚©
ÌÈ¯˘Î†‰Ù‡Ó†È¯ˆÂÓ†̈ ®µ∞•≠Î†Ï˘
¨˙Â˜¯È†¨®¥∞•≠Î†Ï˘†ÏÂ„È‚©†¯˘·Â
Ï˘†ÏÂ„È‚©†‰Ó„‡†ÈÁÂÙ˙†„ÁÂÈÓ·

Æ®¥∞•≠Î
˙ÒÙ„‰† ≠† ¯„Ò‰† ÏÈÏ† ÈÒ˜Ë
ÔÊÁ†˙¯ÈÎ˘†¨ÌÈ„ÁÂÈÓ†ÌÈËÈ¯Ù˙

ÆÒ˜Ë†Ï‰ÓÂ
˙ÂÎ‰‰†ÔÓÊ·†˙Â‰Â·‚†¯Î˘†˙ÂÈÂÏÚ
‚Á‰† ˙‡¯˜Ï† ≠† ÂÎÏ‰Ó·Â† ‚ÁÏ
ÌÈ·¯†ÌÈ„·ÂÚ†˙ÂÂÏÓ‰†ÌÈ˜ÈÒÚÓ
ÌÈÈÓÊ†ÌÈ„·ÂÚ†Â‡†¨˙ÂÙÒÂ†˙ÂÚ˘
¨‰ÒÈ·Î‰Â† ˙È·‰† ˜˘Ó† ÌÂÁ˙·
Ì‚†Æ‰˜ÂÊÁ˙‰†ÌÂÁ˙·Â†ÌÈÒÁÓ·
˙ÂÂÏÓ‰†ÌÈÓÏ˘Ó†‚Á‰†ÍÏ‰Ó·

Æ˙ÂÈ˙ÂÚÓ˘Ó†¯Î˘†˙ÂÙÒÂ˙
˙ÂÂÏÓ†≥∞∞≠Ó†̄ ˙ÂÈ†̇ ¯˘Î‰†̇ ÂÏÚ
˙ÓÎ˙ÒÓ† ÁÒÙ‰† ‚ÁÏ† Ï‡¯˘È·

ÆÏ˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∑∞≠Î·
˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢†Ï¢ÎÓ†È¯·„Ï
˙ÂÚ†¨Ï‡¯Âˆ†˜ÈÏÂÓ˘†¢Ï‡¯˘È·
˙Â·¯†˙ÂÚÈÒ·†˙ÈÈÙ‡˙Ó†ÁÒÙ‰
‰Ú˘·† ‰·† Í‡† ÆÏ¢ÂÁÏÂ† ı¯‡·
ÌÈ˘¯„È† Ï‡¯˘È† ˙ÂÂÏÓ˘
¨‚ÁÏ† ˙ÂÎ‰·† ˜˙Ú† ˙ÂÚ˜˘‰Ï
ÌÈ˘¯„È†ÌÈ‡†Ï¢ÂÁ·†Ì‰È¯Á˙Ó
Â‡†¯·„†Ï˘† ÂÙÂÒ·¢† ÆÏÏÎ†ÍÎÏ
˙‡Ë·˙Ó†˙‡Ê†‰Ú˜˘‰˘†ÌÈÁÓ˘

Æ¢ÁÒÙ·†˙Â‰Â·‚†˙ÂÒÂÙ˙·

˙‚¯„Â˘Ó‰†‰ÂÎ˘‰†˙‡†ÍÁ†ıÈ·Â˜ˆÈ‡†ÌÂÁ†˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó†Ï˘†¯·Ú˘Ï†Ï¢ÎÓ‰
Ú˜¯˜†˙Â„ÂÓˆ†˙ÂÈ˙ÁÙ˘ÈÓ†˙Â„ÈÁÈ†µ≤†‰ÂÎ˘·†Æ˙¯Î‰†ÛÂÁ†ÏÚ†Ô‚ÚÓ†˘ÙÂ‰†¯ÙÎ·
ÔÂÁ·ËÈÓ†¨˙ÂÈÊÈÂÂÏË†≤†¨ÌÈ„ÏÈÏ†¯„ÁÂ†ÌÈ¯Â‰Ï†¯„Á†Ô‰Ó†˙Á‡†ÏÎ·†¨˙¯ÎÏ†ÛÂ†ÌÚ
È„È†ÏÚ†·ˆÂÚÂ†‰ÈË·Ó‡†¯„ÁÂ†ËÂ‰È¯†¨˙ÂÙˆ¯ÈÓ†˙ÙÏÁ‰†ÏÏÂÎ†‚Â¯„È˘‰†Æ¯ÈÂÂ‡†‚ÂÊÈÓÂ
¨Ì„˜†ÈÏÚ†Ô‚ÚÓ†˜ÂÂÈ˘†Ï‰Ó†∫®Ï‡Ó˘Ï†ÔÈÓÈÓ©†ÌÂÏÈˆ·†Æ¯ÏÓ†‰‡Ï†˙ÈÏÈÎ¯„‡‰
¯·Ú˘Ï†Ï¢ÎÓ‰Â†È„¯Â†ÈÒÂÈ†Ô„¯È‰†˜ÓÚ†˙È¯ÂÊ‡‰†‰ˆÚÂÓ‰†˘‡¯†¨¯ÏÎÈ·†ÔÂ¯Â„†Ï¢ÎÓ‰

ÆßıÈ·Â˜ˆÈ‡†ÌÂÁ†˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó†Ï˘

¯‡Ù†„¯Â†∫ÌÂÏÈˆ†ÆßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†¨¯È¯˘†Ì‰¯·‡†¨ÌÚ¯·†ÈÊÂÚ†¨‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ†∫®ÔÈÓÈÓ©†‰ÂÂ‰·Â†¯·Ú·†˙Â¯ÈÈ˙†È¯˘†˘‚ÙÈÓ

¯‡Ù†„¯Â†∫ÌÂÏÈˆ†ÆÔÂ‚†ÈÏ‡†¨‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ†¨ÔÓ¯„Ù†È˜ÈÓ†∫Ï‡Ó˘Ï†ÔÈÓÈÓ
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˙ÂÏÏÂÎ‰† ¨˙ÂÓ† È‚ÂÒ† ÌÈ˘ÈÓÁÎ
¨˙ÂËÒÙ†¨˙È·‰†È˜¯Ó†¨ÌÈÈ¯Ë ÌÈËÏÒ
ÌÈ‚„†¨˜ˆ·†ÈÙ‡ÓÂ†ÌÈÎÈ¯Î†¨˙ÂˆÈÙ
ËÈ¯Ù˙· ˙ÂÚˆÂÓ†˙ÂÂ¯Á‡†˙ÂÓÂ
¢ÔÂÏÓ†Ï˘†È·ÂÏ‰†ÔÈÏ˜¯Ë†Ï˘†˘„Á‰

Æ¢·È·‡≠Ï˙†ÔÂËÏÈ‰
ÌÈ‚„‰†˙ÂÓ†„ÁÂÈÓ·†˙ÂËÏÂ·†˙ÂÓ·
¨‰·Â¯ˆ†‰ÂË†¨ÈÙÈ†ÔÂÓÏÒ†≠†ÌÈÈ¯Ë‰
˘ÈÙ¢Â†È¯Â·†¨ÚÏÒ‰†Ò·†¨˜¯·Ï†¨‰„È¯Ù
„ÂÚ†ÆÈ˙¯ÂÒÓ‰ ÈËÈ¯·‰†¢ÒÙÈßˆ†„‡
˙Â¯ÈÁ·¢Ï† ˙ÂˆÏÓ‰† ¨ËÈ¯Ù˙·
È·ÈÎ¯Ó†̇ ÂÏÈÎÓ‰†̇ ÂÓ Ï˘†¢˙Â‡È¯·‰
È¯ÁÂ˘Ï†ÌÚË†È‡ÏÓÂ†ÌÈÊÂ‡Ó†ÔÂÊÓ
Æ˙ÂÈ¯ÂÏ˜†ÏÚ†ÌÈ„ÈÙ˜Ó‰†˙Â‡È¯·‰
¨ÔÈ¯·ß‚†˜ÈÙ¯†¯˘ÎÂÓ‰†Á·ËÈÓ‰†Û˘‡
˘„Á‰†È·ÏÁ‰†ËÈ¯Ù˙‰†ÏÚ†È‡¯Á‡
Ï˘† È·ÂÏ‰† ÔÈÏ˜¯Ë† ˙‡† ‰˘ÂÚ‰
‰„ÚÒÓÏ†Ì‚†¢·È·‡≠Ï˙†ÔÂËÏÈ‰¢
˙ÂÓ†̈ ÌÈËÏÒÂ†ÌÈÎÈ¯Î†ÆÌÚË‰†ÈÈ‡Ï

¢ÔÂ˙¯˘¢†ÔÂÏÓ·†‰˘„Á‰†‰ËÈÂÂÒ‰
¨˙ÈÚÈ·˘‰†‰ÓÂ˜·†˙Ó˜ÂÓÓ†˙ÏÈ‡·
ÏÚ†˙Ú¯˙˘ÓÂ†ÌÂ„‡‰†ÌÈÏ†‰ÙÈ˜˘Ó
¨ÔÂÏÒ†˙ÏÏÂÎ†‡È‰†Æ¯¢Ó†∂∞†Ï˘†ÁË˘
¨¯¢Ó† ¥∞† Ï˘†˙ÒÙ¯Ó†‰È˘† ¯„Á
ÈÈÓ†¨ÏÎÂ‡†˙ÈÙ†¨‰ÓÊ‡ÏÙ†˙ÈÈÊÈÂÂÏË
ÏÏÂÎ†‰È˘‰†̄ „Á†Æ‰Ù˜†̇ Î¯ÚÂ†̄ ¯˜Ó
˙ÈÈÊÈÂÂÏË†¨King Size†˙È‚ÂÊ†‰ËÈÓ
ÈÊÂ˜ß‚†ÌÚ†˙¯‡ÂÙÓ†‰ÈË·Ó‡†¨LCD
˙ÏÒÏÒ†≠†ÌÈ˜ÂÈÙ‰†ÆÔÂÁÏ˜ÓÂ†ÏÂ„‚

ÔÈ¯·ß‚†˜ÈÙ¯†Á·ËÓ‰†Û˘‡
·È·‡≠Ï˙†ÔÂËÏÈ‰·†˘„Á†ËÈ¯Ù˙†‚ÈˆÓ

ÌÏÂÎ†≠†ÌÈÓÁ†˙Â‡˜˘ÓÂ†˙ÂÂ¯Á‡
Ï·˜Ó†ÔÈ¯·ß‚†˜ÈÙ¯†ÆËÈ¯Ù˙·†ÔÈÈ„Ú
ıÈÏÓÓÂ† ÌÈÈ¯Ë† ÌÈ‚„† ¯˜Â·† ÏÎ·
ÌÈ‚„‰† ÈÏÎ‡Ó† ÏÚ† ‰‚„‰† È·‰Â‡Ï
ÏÚ† ‰ËÒÙ‰† È¯ÁÂ˘ÏÂ†ÌÈ„ÁÂÈÓ‰
Í˘ÓÈ†Â˙Â„ÏÈÓ†„ÂÚ†Æ˙Â„ÁÂÈÓ†˙ÂÓ
ÂÓ‡† Ï˘† Á·ËÓÏ† ÔÈ¯·ß‚† ˜ÈÙ¯
ÈÁ¯ÊÓ‰†Á·ËÈÓ·†¯˜ÈÚ·†‰˙ÁÓ˙‰˘
È·Ï† ˙ÂÁÂ¯‡‰† ˙‡† ÂÈÎ‰† „ÁÈÂ
Ú„È†Ê‡†¯·Î†ÆÌÈÁ¯Â‡ÏÂ†‰ÁÙ˘Ó‰
˙„ÂÚÒÏ†ËÂ˘Ù†ÏÎÂ‡†ÍÂÙ‰Ï†Ú„È†ÈÎ
·‰Â‡†È‡¢†ÆÌÈÁ·˘Ï†‰ÎÊÂ†‰Ó¯Â‚

ÌÚ†ÌÈÏÎ‡Ó†˙Î‰·˘†˙ÂÈ„Ú‰†˙‡
ÈÙ˘‡Ï† ¯ÓÂ‡†‡Â‰† ¨¢·ÏÁ† È¯ˆÂÓ
Ò˜ÂÙ†ß‚¯Âß‚†¨Ï˘¯Ó†ÈÂË†Á·ËÈÓ‰
ÌÏ˙˘‰† ˙Ú† ¨ÈÒÏÂ¯† ˜‡ßÊÂ
ÔÂËÏÈ‰¢†˙ÂÂÏÓ·†Ì‰È˙Â„ÚÒÓ·
¢ÈÂ·Ò¢·Â†¢ÏÂÙÂ¯ËÓ¢†¨¢ÔÈÈÏ†˜¯‡Ù
ÔÂËÏÈ‰¢†Ï˘†È·ÂÏ‰†ÔÈÏ˜¯Ë†ÆÔÂ„ÂÏ·
„Ú†¯˜Â··†±∞≠Ó†ÁÂ˙Ù†¢·È·‡≠Ï˙
ÌÈÓÈ†‰Ú·È˘† ¨¯˜Â·†˙ÂÙÏ†˘ÓÁ
È·ÏÁ©† ˘„Á‰† ËÈ¯Ù˙‰† ÆÚÂ·˘·
ÌÈÈ¯‰ˆ† ˙ÁÂ¯‡Î† ÚˆÂÓ† ®¯˘ÎÂ

Æ·Á¯‰†Ï‰˜Ï†·¯Ú†˙ÁÂ¯‡ÎÂ

˙ÂÈ„Ú†·‰Â‡†∫ÔÈ¯·ß‚†˜ÈÙ¯†Û˘

˙È˘ÚÓ†˙ÂÁÓ˙‰Ï†˜¯ÂÈ†ÂÈÏ†‡ˆÈ†ÔÂÈ¯Â‚†Ô·†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡·†˙Â¯ÈÈ˙Â†˙Â‡ÂÏÓ†ÏÂ‰ÈÏ†‰˜ÏÁÓ‰Ó†ÌÈË„ÂËÒ†Ï˘†ÈÚÈ·¯†¯ÂÊÁÓ
ÆÈ¯Â¯„†ÒÂÓÚ†¯ÂÒÙÂ¯Ù†˙È¯·‰†˙Âˆ¯‡·†‰ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰†È„È„È†˙„Â‚‡†Ï¢ÎÓÂ†ÈÓ¯Î†‰˜·¯†¯ÂÒÙÂ¯Ù†‰ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰†˙‡È˘†ÌÚ

˙ÏÈ‡†ÔÂ˙¯˘·†‰˘„Á†Ï‡ÈÂ¯†̇ ËÈÂÂÒ

È˜ÂÏÁ† ¨ÔÈÈ†˜Â·˜·† ¨‰ÂÚ‰†˙Â¯ÈÙ
Æ˙È·†ÈÏÚÂ†‰ˆÁ¯

‰ÒÈÎÏ† ÌÈ‡ÎÊ† ‰ËÈÂÂÒ‰† ÈÁ¯Â‡
Ï˘† ÌÈ˜ÒÚ‰† ÔÈÏ˜¯ËÏ† ˙È˘ÙÂÁ
„Â·ÈÎÂ†„¯˘Ó†È˙Â¯È˘†ÚÈˆÓ‰†ÔÂÏÓ‰
˙ÙÒÂ˙† ‡ÏÏ† ·¯Ú‰† „Ú† ¯˜Â·‰Ó
¢‡ÙÒ† Ï¯Â˜¢Ï† ‰ÒÈÎ† ¨ÌÂÏ˘˙
¨¯Ê·Â‡Ó‰†¯˘ÂÎ‰†¯„Á·†˘ÂÓÈ˘Â
ÛÂÊÈ˘‰†ÁË˘ÈÓ·Â†ÈÊÂ˜ß‚·†‰Â‡Ò·

ÆÌÈ‰†ÏÂÓ

˙Â¯ÈÈ˙‰† Ï˘† ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰† ‰ÈÏ‰
˙Ó¯·† ‰„È¯ÈÏ† Ì¯‚† ¨˙ÒÎÈ‰
ÆÈÊÈÙ‰† ·ˆÓ·† ‰Ú¯‰ÏÂ† ‰˜ÂÊÁ˙‰
˙ÂˆÏÓ‰·†‡ÂˆÓÏ†Ô˙È†ÍÎÏ†˙Â„Ú
Í¯ÂˆÏ†ÒÁÈ·†‚‡È†&†ËÒ¯‡†Á¢Â„
È˙Â¯ÈÈ˙‰† ¯ˆÂÓ‰†˙Ó¯† ‚Â¯„È˘·

ÆÌÈ‡ÂÏÓ‰†ÌÈ¯ÓÂ‡†¨¢È‡ÂÏÓ‰Â
˙Â˜˙¢† Ì‚† ¨‰Ê† ÏÎ† ÏÚ† ÛÒÂ†
ÌÚ†ÌÈ˘‡Ï†˙Â˘„Á‰† ¢˙Â˘È‚‰
˙ÂÂÏÓ‰†˙‡†˙Â·ÈÈÁÓ†¨˙ÂÈÂÏ·‚ÂÓ
Ï˘†Ï„Â‚† ¯„Ò·†˙ÂÚ˜˘‰†ÚˆÈ·Ï
Æ¯„ÁÏ†ÚˆÂÓÓ·†ÌÈÏ˜˘†ÈÙÏ‡†̇ Â¯˘Ú
‡Ï†˙ÂÂÏÓ‰Ó†˜ÏÁ˘†˘˘Á†ÌÈÈ˜
ÚÂˆÈ·Ï†ÔÂÓÈÓ†˙Â¯Â˜Ó†ÒÈÈ‚Ï†ÁÈÏˆÈ
Æ˜ÂÁ‰†ÈÙ†ÏÚ†˙Â˘¯„È‰†˙ÂÚ˜˘‰‰
ÌÈÓÊÈ‰† ˙‡† ıÈ¯Ó‰Ï† ˙Ó† ÏÚ
˙ÂÂÏÓ‰†‚Â¯„È˘·Â†ıÂÙÈ˘·†‰Ú˜˘‰Ï
˙Â‡È˘‰† ‰˘˜È·† ¨È„ÈÈÓ† ÔÙÂ‡·
„Á†ÌÈ˜ÚÓ†·Èˆ˜˙†„ÈÓÚ‰Ï†¯˘‰Ó
˙Â˘† ¥† ÏÚ†ÒÂ¯Ù†‰È‰È˘† ¨ÈÓÚÙ
±≤µ†Ï˘†Û˜È‰·†̈ ≤∞∞∑≠≤∞±∞†·Èˆ˜˙
ÈÂÂ˜†„ÈÓÚ‰ÏÂ†¨‰˘Ï†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ
µ∞•≠Ï†‰È„Ó‰†˙Â·¯Ú·†È‡¯˘‡
ÌÈ‡ÂÏÓ‰† Æ˙˘¯„È‰†‰Ú˜˘‰‰Ó
Ï˘†˙È˙Ï˘ÓÓ†‰Ú˜˘‰†ÈÎ† Â¯Ó‡
˙ÂÂ‰Ï†‰ÏÂÎÈ†¨‰˘Ï†Ï˜˘†ÔÂÈÏÓ†±≤µ
ÈÙ† Ï˘† È˙Ú˜˘‰† ÏÈÙÎÓ·† ÛÂÓ
˘È† ‰Ê† ÚÂÈÒ·† Æ¯˙ÂÈÂ† ‰˘ÈÓÁ
±π¨∞∞∞≠±µ¨∞∞∞†ıÂÙÈ˘Ï†Ï‡ÈˆËÂÙ

±†„ÂÓÚÓ†Í˘Ó‰

Ú‚ÂÙ†Ï‡¯˘È†˜ÂÂÈ˘Ï†·Èˆ˜˙·†·ÂÎÈÚ‰
˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙·†˙Â˘˜

¨ÈÒÁÈ†¯ˆ˜†ÔÓÊ†ÁÂÂË·†ÔÂÏÓ†È¯„Á
ÌÈ˙·˘ÂÓ†ÌÈ¯„Á†·È˘‰Ï†¨¯˙È‰†ÔÈ·Â
¨˙È˙Â¯ÈÈ˙†̇ ÂÏÈÚÙÏ†ÌÈÈÂ‡¯†È˙Ï·†Â‡
ÌÈ¯„Á† ˙ÙÒÂ˙† ≠† ‰˙ÂÚÓ˘Ó˘
ÏÚ†‰‚˘‰Ï†˙˙È†‡Ï˘†¨¯ˆ˜†ÁÂÂË·

ÆÌÈ˘„Á†ÔÂÏÓ†È¯„Á†˙È·†È„È

˙Â¯ÁÓ˙‰‰†˙ËÈ˘
˙È˘ÚÓ†‰È‡

˙È·ÈË˜¯Ë‡†‰È‡Â

ÈÎ†ÔÚË†¨ÔÂ‚†ÈÏ‡†˙Â„Á‡˙‰‰†‡È˘
˙ÂÂÏÓ†̇ Ó˜‰†„„ÂÚÏ†‰ÎÈ¯ˆ†‰È„Ó‰
„Â„ÈÚÏ† ˜ÂÁ‰† ˙ËÈ˘·† ÌÈ˘„Á
˙ËÈ˘·† ‡ÏÂ† ¨ Ô Â‰† ˙ÂÚ˜˘‰
‰È‡Â†˙È˘ÚÓ†‰È‡˘†¨˙Â¯ÁÓ˙‰‰
¯˜ÈÚ·† ¨ÌÈÚÈ˜˘ÓÏ†˙È·ÈË˜¯Ë‡
˙ÂÙ˙˙˘‰‰†ÆıÂÁ†ÈÚÈ˜˘Ó†ÈÈÚ·
˙Â‡ˆÂ‰·†‰ÎÂ¯Î†̇ Â¯ÁÓ˙‰‰†‰ËÈ˘·
ÈÏ‡ÈˆËÂÙ‰†ÚÈ˜˘Ó‰†„ˆÓ†˙Â·¯
˙ÈÏÎÏÎ† ˙ÈÎÂ˙† ˙Î‰† ¨ÔÂÎÈ˙©
Ú„ÂÈ†‡Ï†ÏÏÎ·†‡Â‰˘†„ÂÚ·†¨®‰ÓÂ„ÎÂ
‰„ÈÓ·Â† ¨˜ÚÓ†Ï·˜È†‰ÙÂÒ·†Ì‡
Æ˜ÚÓ‰†ÌÂÎÒ†‰È‰È†‰Ó†≠†Ï·˜ÈÂ
ÌÈÓÂÁ˙‰†ÏÎ·†ÏÂÚÙÏ†ÁÈË·‰†¯˘‰
Ú·˜Â† ¨¯ˆÂ‡‰†ÏÂÓ†ÂÈÙ·†Â‚ˆÂ‰˘
˙È˘„ÂÁ†‰„Â·Ú†˙˘È‚Ù†Ï˘†˙ÂÎ˙Ó
˙Â„Á‡˙‰¢†Ï˘†˙Â‡È˘‰†È¯·Á†ÌÚ

Æ¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰

˙ËÈÂÂÒ·†‰‰˘†ÒÈÈÙ†ÛÈÈ¯†ÚÂÏÂ˜‰†·ÎÂÎ
Ï˙·†¢ÔÂËÏ¯˜¢†ÔÂÏÓ·†‰˘„Á‰†ÌÈ˜ÒÚ‰
ÂÏ†Á¯‡†¯‰ÂÊ†ÈÓÈß‚†ÔÂÏÓ‰†Ï¢ÎÓ†Æ·È·‡

Æ‰¯·ÁÏ

„Ó†·‡Ï˜¢† ÔÂÏÓ·†˙Â˜ÏÁÓ‰† ÈÏ‰Ó
Ï˘†ÚÂ·˘Ï†Â‡ˆÈ†˙ÏÈ‡·†¢ßıÈ·†Ï‡¯Â˜

ÆÌ„¯ËÒÓ‡·†ÛÎ

ÆÔÂÓ¯Î†ÈÙ¯†ÔÂÏÓ‰†Ï¢ÎÓÓ†È˘È‡†ÁÂ¯È‡Ï†‰˙ÎÊÂ†¨·È·‡†Ï˙·†¢‰È¯ÂÓ†ÔÂ˙¯˘¢†ÔÂÏÓ·†‰˙ÏÈ·†˙Ú„Â‰†BONEY M†˙˜‰Ï
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ÔÂÊÓ‰†˙·ÈËÁ†¨¢ÒÈÂÂ¯Ò†„ÂÙ†‰ÏËÒ¢
‰˜ÈÚÓ ̈ ¢ÌÒ‡¢†Ï˘†ÈÚÂˆ˜Ó‰†˜Â˘Ï
≠†ÈÚÂˆ˜Ó‰†˜Â˘Ï†˙ÂÂ¯˙Ù†ÔÂÂ‚ÈÓ
ÌÈÂÚ‰†ÌÈ„ÂÁÈÈ†ÌÈ¯ˆÂÓ†Ì‰ÈÈ·
¨ÌÈÈÚÂˆ˜Ó†ÌÈÎÈ¯„Ó†¨˜Â˘‰†ÈÎ¯ÂˆÏ
ÊÎ¯Ó†‰¯·Á‰†˙Á˙ÂÙ†˙ÚÎÂ†ÌÈÒÎ
Ú„È† ÛÈÒÂ‰Ï† Â˙¯ËÓ˘† È¯‡ÈÏÂ˜
ÌÂÁ˙·† ÚÂˆ˜Ó† È˘‡Ï† ÈÚÂˆ˜Ó

Æ‰„ÚÒ‰‰
ËÏÁÂ‰† ¢ÒÈÂÂ¯Ò† „ÂÙ† ‰ÏËÒ¢·
˙ÂÈ¯‡ÈÏÂ˜†˙Â„Ò†˙ÂÁÂ˜ÏÏ†ÚÈˆ‰Ï
ÌÈÙ˘ÏÂ† ÌÈÁ·ËÏ† ˙Â¯˘Ù‡Ó‰
Â·†ÔÙÂ‡‰†˙‡Â†Ú„È‰†˙‡†·ÈÁ¯‰Ï
ÌÈ¯ˆÂÓ·† ˘ÂÓÈ˘† ˙Â˘ÚÏ† Ô˙È
ÌÈ¯ˆÂÓÏ†Û˘ÁÈ‰ÏÂ†˜Â˘·†ÌÈÓÈÈ˜‰

ÆÌÈ˘„Á

˙Â¯ÚÈ¢†‡ÙÒ‰Â†˙Â‡È¯·‰†˙ÊÂÁ‡
¨¯˙È‰†ÔÈ·†¨‰ÈÁ¯Â‡Ï†‰ÚÈˆÓ†¢ÏÓ¯Î‰
˙ÊÂÁ‡†Æ˙ÂÈ¯‚ÈÒ†Ô˘ÚÓ†È˜†¯ÈÂÂ‡
ÌÈÁ¯Â‡Ï†˙¯˘Ù‡Ó†¢ÏÓ¯Î‰†˙Â¯ÚÈ¢
˜Ù˙‰ÏÂ†ÔÚ¯˙‰Ï†¨Ú‚¯È‰Ï†ÌÈ‡·‰
ÌÚ†ÛÂ˙È˘·†ÔÂ˘ÈÚÓ†ÏÓ‚È‰Ï†Ì‚†≠
ÔÂ˘ÈÚÓ†‰ÏÈÓ‚†¨ÔÂÒÓ‰¯·‡†ÔÂÎÓ¢
Í¯„·†˙È˘Ú†‰ÏÈÓ‚‰†Æ¢˙ÂÈÂ¯ÎÓ˙‰Â
¨¯·Ò‰† ˙ÁÈ˘† ˙·Ï˘Ó‰† ˙ÈÚ·Ë
È·‡·†˘ÂÓÈ˘Â†‰È‚¯‡†ÂÈ·†ÏÂÙÈË
ÌÈÁÂÂ„Ó†ÌÈ˘ÚÓ‰Ó†∏∞•†Æı¯ÂÂ˜

˙˘ÂÁ˙†ÏÚ†¨„Á‡†ÏÂÙÈË†¯Á‡Ï†¯·Î
ÆÔÈËÂ˜ÈÓ†‰ÈÈÁ„†Â‡†˙Â˘È„‡

˙Â¯ÚÈ¢†‡ÙÒÂ†˙Â‡È¯·†˙ÊÂÁ‡†Ï¢ÎÓ
ÈÎ† ‰¯ÒÓ† ¨Ô‰Î† È·ÏÈÒ† ¢ÏÓ¯Î‰
ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†Û˙˘Ï†‰¯Á·†‰ÊÂÁ‡‰
ÈÊÂÁ‡† Ï˘·† ÔÂÒÓ‰¯·‡† ÔÂÎÓ
˙ËÈ˘† Ï˘† ÌÈ‰Â·‚‰† ‰ÁÏˆ‰‰
˙ÈÚ·Ë‰†Í¯„‰†Ï˘·Â†ÂÏ˘†‰ÏÈÓ‚‰
ÁÂ¯Ï† ‰ÓÈ‡˙Ó‰† ÚÈˆÓ† ‡Â‰˘
¨ÌÈ¯Â„Î†¨˙ÂÙÂ¯˙†‡ÏÏ†≠†‰ÊÂÁ‡‰

Æ¯Á‡†ÈÓÈÎ†¯ÓÂÁ†ÏÎ†Â‡†˙Â˜È¯Ê

‰Ê‡ÏÙ† ÔÂ˙¯˘¢† ÔÂÏÓ† Ï˘† Û˘‰
˙Â‡†‰ÎÂÊ†¨˘Â„˜†ÌÂÏ˘†¢ÌÈÏ˘Â¯È
ÌÈÈÁ† ÏÚÙÈÓÏ† ‰Ï˘ÓÓ‰† ˘‡¯
ÔÈÎ‰†¨˙Â‡ÂÏÓ‰Â†‰È¯ÈÏÂ˜‰†ÌÂÁ˙·
¯Â·Ú† ‰Ó¯Â‚† ˙ÂÁÂ¯‡† ˙Â‡Ó
ÆÌÈÏ˘Â¯È·†¯„Ò‰†ÏÈÏ·†ÌÈ„ÚÂÒ‰
ÌÂÚËÏ† ÂÎÊÈ† ÌÈ˜˜ÊÈ† ˙Â¯˘Ú
Ï˘·Ó†¯˘‡†¨Ú„Â‰†Û˘‰†ÈÓÚËÓÓ
È˘‡¯Ï† ¨‰ÓÂ‡‰† ÈÏÂ„‚Ï† ˙ÂÁÂ¯‡
ÌÈ¯˜·Ó‰† ÌÈ‡È˘ÏÂ† ‰Ï˘ÓÓ‰
˙ÂÓ† ÔÈÎ‰†˘Â„˜†Û˘‰† ÆÏ‡¯˘È·

˘È†˙ÂÂÏÓ‰†Ï˘†ÈÚÂˆ˜Ó‰†Á·ËÈÓ·
‡Â‰† Æ·ËÂ¯Ï†„Â‡Ó†‰·¯†˙Â·È˘Á
ÏÈÙ‰Ï†Â‡†‰Ó‰†˙‡†‚¯„˘Ï†ÏÂÎÈ
˙Â¯ÈÎÓ·† ÏÂ„È‚‰† Ô‡ÎÓÂ† ¨‰˙Â‡
¢ÒÈÂÂ¯Ò† „ÂÙ† ‰ÏËÒ¢† ÆÌÂÁ˙·
≥∞•≠Ó†¯˙ÂÈ†Ï˘†ÏÂ„È‚†ÏÚ†˙ÁÂÂ„Ó
˙˘·† ÏÂ˘È·‰† È·Ë¯†˙ÈÈ¯Â‚Ë˜·

Æ≤∞∞µ†˙ÓÂÚÏ†≤∞∞∂
˜Â˘‰†˙·ÈËÁ†¨¢ÒÈÂÂ¯Ò†„ÂÙ†‰ÏËÒ¢
¨¢ÌÒ‡¢† ˙ˆÂ·˜† Ï˘† ÈÚÂˆ˜Ó‰
ı¯‡·††ÌÈ·Ë¯‰†ÌÂÁ˙†˙‡†‰ÏÈ·ÂÓ‰
¨≥µ•≠Ó†¯˙ÂÈ†Ï˘†˜Â˘†Á˙†ÌÚ
ÏÂ˘È·‰†È·Ë¯†Â˜†˙‡†˘„ÁÓ†‰˜È˘Ó
¨˘„Á‰†ÌÈ·Ë¯‰†Â˜†ÆÈÚÂˆ˜Ó‰†˜Â˘Ï
ÔÈÈÙÂ‡Ó†¨ÌÈÂÂ‚Ó†ÌÈ·Ë¯†±≤†ÏÏÂÎ‰
Æ¯È˘Ú† ÌÚË·Â† ‰‰Â·‚† ˙ÂÎÈ‡·
ÍÈÏ‰˙·† ‰˘„˜Â‰† ‰·¯† ‰·˘ÁÓ
ÌÈ·ÈÎ¯Ó‰† ˙‡ÈˆÓÏ† ÁÂ˙ÈÙ‰
¨·ËÂ¯Â†·ËÂ¯†ÏÎÏ†¯˙ÂÈ·†ÌÈÓÏ˘ÂÓ‰
¨‰ÈÂÒ†¨¯ß‚Èß‚†¨¯Â‰Ë†˘·„†∫Ì‰ÈÈ·
ÈÚ¯ÊÂ†ÌÂ˘†¨˙ÂÈ·‚Ú†¨Ï„È·ÂÙ†˙·È¯
¢ÏÙ‡¢† ·ËÂ¯Ï†ÌÈÈÂÏ˜†ÌÂ˘ÓÂ˘
¯È˘Ú†ÈË˜ÈÙ†·ËÂ¯†ÌÈ¯ˆÂÈ†„ÁÈ˘
˙Â˜¯ÈÂ†Á·Â˘Ó†ÌÂ„‡†ÔÈÈ†¨˜˙˜˙ÓÂ
„ÂÚÂ†¢È˜‡È¯Ë¢†·ËÂ¯Ï†ÌÈÈËÓÂ¯‡
ÏÎÏ†ÌÈ˜ÈÚÓ†„ÁÈ˘†ÌÈ·¯†ÌÈ·ÈÎ¯Ó
ÆÈË˙Â‡Â†È„ÂÁÈÈ†ÌÚË†‰¯„ÈÒ·†·ËÂ¯
ÈÎ¯ÂˆÏ†„ÁÂÈÓ·†ÌÈÓ‡˙ÂÓ†ÌÈ·Ë¯‰
Û˘Ï†ÌÈ¯˘Ù‡Ó†Ì‰†ÆÈÚÂˆ˜Ó‰†̃ Â˘‰
ÌÈÓÚË† ¨ÚÂ·˜†ÒÈÒ·†ÏÚ† ¨‚È˘‰Ï
¨Á·ËÈÓ·†„·Ï†̄ ˆÈÈÏ†‰˘˜˘†ÌÈÈ„ÂÁÈÈ
¨˙ÈÒÁÈ†˙ÂÏ˜·†¯ˆÈÈÏ†ÂÏ†ÌÈ¯˘Ù‡ÓÂ
·Á¯†ÔÂÂ‚ÈÓ†¨ÌÏ‚†È¯ÓÂÁ†Ì˙Â‡†ÌÚ
ÌÈÓÚË†˙ÂÏÚ·†˙Â˘„Á†˙ÂÓ†Ï˘
ÚÂ·˜† ‰‡¯Ó·Â† Ì˜¯ÈÓ·† ¨ÌÈÂ˘
‰„ÈÓÚ† È„Î† ÍÂ˙† ÔÓÊ† Í¯Â‡Ï
˙¯‚ÒÈÓ·† ÆÌÈ‰Â·‚† ÌÈË¯„ËÒ·
ÌÈÙ˘Ï†˙˜ÏÂÁÓ†˙˘„ÂÁÓ‰†‰˜˘‰‰
˙ÂÓ„Ê‰¢†˙¯‡ÂÙÓ†ÌÈÂÎ˙Ó†˙¯·ÂÁ
‰ÏÈÎÓ†˙¯·ÂÁ‰†Æ¢ÌÈÈÁ·†ÌÚË†Ï˘
ÌÈÂÎ˙ÓÂ†‰˘‚‰†˙ÂÚˆ‰†∑∞≠Ó†¯˙ÂÈ
Ï˘†·Á¯‰†ÔÂÂ‚ÈÓ‰†˙‡†ÌÈÙ˜˘Ó‰
·ÂÏÈ˘·†ÔÈÎ‰Ï†Ô˙È† Ô˙Â‡†˙ÂÓ‰
‰·˙ÎÈ†˙¯·ÂÁ‰†ÆÌÈÂ˘†ÌÈ·Ë¯‰
·ÏÂ˘ÓÂ†¨ÌÈÙ˘†‰˘ÂÏ˘†Ï˘†ÚÂÈÒ·

ÆÈÓÂÂ¯ËÒ‚‰†ÌÂÁ˙‰Ó†Ú„ÈÓ†‰·
˙ÏÈÈ‡†¢ÒÈÂÂ¯Ò†„ÂÙ†‰ÏËÒ¢†˙Ï‰Ó
ÏÏÎ·†ÌÈ·Ë¯‰†ÌÂÁ˙†ÈÎ†̇ ¯ÓÂ‡†̈ ÔÊÂ¯
Á˙Ù˙ÓÂ†‰ÏÂÚ†Ë¯Ù·†ÏÂ˘È·‰†È·Ë¯Â
Ï˘†‰Ï„‚Â†˙ÎÏÂ‰‰†‰Ó‚Ó‰†¯Â‡Ï
˜Â˘·† ÌÈ¯Ó‚ÂÓ† ÌÈ¯ˆÂÓ† ˙ÎÈ¯ˆ
ÂËÏÁ‰†≤∞∞∑†˙‡¯˜Ï¢†ÆÈÚÂˆ˜Ó‰
¯È·‚‰Ï†‰¯ËÓ·†ÏÏÂÎ†ÍÏ‰Ó·†˙‡ˆÏ
ÂÏ˘†ÌÈ·Ë¯‰†Â˜Ï†˙ÂÚ„ÂÓ‰†˙‡
˙¯ÈˆÈ†È„È†ÏÚ†¨ÚÂˆ˜Ó‰†È˘‡†·¯˜·
˙·Á¯‰†È„È†ÏÚÂ†˙È˘È‡†˙ÂÒ˙‰
˙¯ÓÂ‡†̈ ¢ÌÈ¯ÎÂÓ‰†ÌÈ˘ÂÓÈ˘‰†ÔÂÂ‚ÈÓ

ÆÔÊÂ¯†˙ÏÈÈ‡

∫‰ÚÈˆÓ†ÏÓ¯Î‰†˙Â¯ÚÈ†˙ÊÂÁ‡
Ô˘ÚÏ†˜ÈÒÙ‰Ï†‰˘„Á†Í¯„

‰˘ÙÂÁÓ†˙Â‰ÈÏÂ

∫ÌÈ˜˜ÊÈÏ†‰Ó¯Â‚†˙ÂÁÂ¯‡
˙¯ÂÒÓ‰†˙‡†ÍÈ˘ÓÓ†˘Â„˜†ÌÂÏ˘†Û˘
¨ÔÂÏÓ‰†ÈÁ¯Â‡Ï†Â˘‚ÂÈ˘†‰Ï‡Ï†˙Â‰Ê
Ì‚†¨„ÚÂÒÏ†Ï˜˘†∏∞∞†Ï˘†˙ÂÏÚ·
¯„Ò‰†ÏÈÏ·†¢ÌÈÙ†¯È‡Ó¢†ÈÁ¯Â‡Ï
ÁÒÙ† ¯„Ò† ÆÔÂÏÓ‰† Ï˘† ‰ÓÂ¯˙Î
¢˙˙Ï†ÁÂÎ≠ÌÈÙ†¯È‡Ó¢† ÍÂ¯ÚÈ˘
≤∞† ÍÂ˙Ó† „Á‡† ÂÈ‰† ¨ÌÈÏ˘Â¯È·
Â·†ÔÂ‚¯‡‰†ÌÈÈ˜Ó˘†ÌÈÈÊÎ¯Ó†ÌÈ¯„Ò
È·Á¯·†˙ÂÙÒÂ†ÌÈ¯Ú†≤∞≠·†˙ÈÓÊ

Æı¯‡‰
‡È·‰˘†ÔÂ˘‡¯‰†‰È‰†̆ Â„˜†ÌÂÏ˘†Û˘
‰Ó¯Â‚‰† ˙ÂÁÂ¯‡† ˙¯Â˘·† ˙‡
ÂÈ¯Á‡† ÛÁÒÂ† ¨Ï‡¯˘È·† ˙ÂÂÏÓÏ
˙‡† ‚ˆÈÈÓ† ‡Â‰† ÆÌÈÙÒÂ† ˙ÂÂÏÓ
˙ÂÈ¯‡ÈÏÂ˜†̇ ÂÈÂ¯Á˙·†Ï‡¯˘È†̇ È„Ó
È˘‡Ï† ÌÈÒ¯Â˜† ¯È·ÚÓÂ† ÌÏÂÚ·
˙‡ˆÏ† ÌÈ„ÓÂÚ˘† ıÂÁ‰† „¯˘Ó
˙ÂÎÊ†ÂÊ†¨ÂÈ¯·„Ï†ÆÏ¢ÂÁ·†˙ÂÁÈÏ˘Ï
˙·¯†˙¯ÂÒÓ‰†˙‡†ÍÈ˘Ó‰Ï†‰ÏÂ„‚
˙Â˜˜ÊÈ†˙ÂÁÙ˘ÈÓÏ†ÚÈÈÒÏÂ†ÌÈ˘‰
¢ÌÈÙ†¯È‡Ó¢† ÈÁ¯Â‡† ÆÁÒÙ‰†‚Á·
˙„ÁÂÈÓ†‰ÁÂ¯‡Ó†‰˘‰†Ì‚† Â‰
Æ‰·¯†‰·‰‡·Â†·Ï‰†ÏÎÓ†‰ÎÂÓ†¯˘‡
¯„Ò‰†ÔÁÏÂ˘Ï†Â·ÒÈ˘†ÈÏ†·Â˘Á¢
ÂÓÎ†˙È‚È‚Á†‰Ó¯Â‚†˙ÁÂ¯‡Ó†Â‰ÈÈÂ
Û˘†¯Ó‡† ¨¢ÔÂÏÓ‰†ÈÁ¯Â‡†¯˙È†ÏÎ

Æ˘Â„˜†ÌÂÏ˘

≠†È„ÂÁÈÈ†ÌÊÈÓÏ†Â¯·Á†¨¢ÔÎ¯ˆÏ†˘„Á‰†¯È·˘Ó‰¢Â†¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢
¨ÌÈ¯˙‡Ï†˙Â·Ë‰†Ò˜Ù†ÂÏ·˜È†˙ÂÂÏÓ·†ÌÈ¯ÈÈ˙‰†ÆISRAEL TOUR & SHOP CARD
ÆÌÈ¯ˆÂÓÂ†˙ÂÓÂ˜Ó†Ï˘†·Á¯†ÔÂÂ‚ÈÓ·†ÌÈ˙ÁÙÂÓ†ÌÈ¯ÈÁÓ·†˙Â¯ÈÈ˙†È˙Â¯˘ÏÂ†˙ÂÈ˜Ï

‰˙ÂÓÚ‰†¨ÌÏÚ†Ï˘†˙Â¯Â‡‰†Ï‚„
¯‡ÂÓ†¨ÔÂÎÈÒ†È·ˆÓ·†¯ÚÂ†ÔÚÓÏ
Ú·Â¯Ó‰† Ï„‚Ó‰† È·‚† ÏÚ† ‰˘‰
ÔÈÈ·† Â˙Â‡·† ÆÈÏ‡È¯ÊÚ† ÊÎ¯Ó·
ÌÈ˜ÒÚ‰†ÔÂÏÓ†Ï˘†Â˙ÈÈ·†˙ÓÏ˘È
ÈËÈÒ† ‰Ê‡ÏÙ† ÔÂ‡¯˜¢† ÈÂ¯ÈÚ‰
‰˜È¯Ù‡†̇ ÂÂÏÓ¢†̇ ¯·Á†Ï˘†¢¯ËÒ

Æ¢Ï‡¯˘È
‰˜È¯Ù‡¢† ˙¯·Á† Ï˘† ÌÈÏÚ·‰
‰ˆÂ·˜‰†Ï¢ÎÓÂ†·ÈÈ·Ï†·Ï†¢Ï‡¯˘È

˙ÂÏÈÚÙÓ† ÂÓ˘¯˙‰† ¨¯ˆÏÓ† Ê¯‡
È¢Á†Ï˘†‰ÓÂ¯˙†ÏÚ†ÂËÈÏÁ‰Â†ÌÏÚ
±≥≠Ó†˙Á‡†ÏÎ†ÏÚ†ÌÈÏ˜˘†˙Â‡Ó
Ï˜˘†ÏÎ¢†Æ˘„Á‰†ÔÂÏÓ‰†˙ÂÓÂ˜
ÌÈÓÂÁ˙·† ÌÈÚÈ˜˘Ó† ÂÁ‡˘
ÏÎ†Ì¯Â˙‰†¨·ÈÈ·Ï†·Ï†¯Ó‡†¨¢‰Ï‡
ÍÂÈÁÏ† ÌÈ·¯† ÌÈÂÈÏÈÓ† ‰˘
ÂÏ†Â˙È¢†¨¯ÚÂ†È·†Ï˘†‰ÁÂÂ¯ÏÂ
≠†‰¯·ÁÎÂ†‰È„ÓÎ† ¨È„Â‰È†ÌÚÎ

Æ¢¯˙ÂÈ·†‰·ÂË‰†‰‡Â˘˙‰†˙‡

≠†‰ÓÂ˜†ÏÎ
‰ÓÂ¯˙

˜È˘‰†¨„·Ï·†ÌÈ˘Ï†„ÁÂÈÓ†ÚÂ¯È‡·
˙ÓÂ˜†˙‡†¢·È·‡≠Ï˙†ÔÂ˙¯˘¢†ÔÂÏÓ
Ô Â Ú È¯ † ‰¯·Ú˘† ÌÈÚ Â¯ È‡‰
˙ÏÏÂÎ†‰ÓÂ˜‰†ÆÌÈÙÈ˜Ó†˙Â˘„Á˙‰Â
¢ÌÂ˜ÓÂ˜‰¢†ÈÊÎ¯Ó‰†ÁÂ¯È‡‰†̄ „Á†̇ ‡
ÆÔÂÏÓ‰†Ï˘†ÌÈÚÂ¯È‡‰†ÌÏÂ‡†˙‡Â
È˘È˘†ÌÂÈ†¯˜Â··†ÌÈÈ˜˙‰˘†¨ÚÂ¯È‡Ï
‰Î˘ÈÏ†˙ÂÏ‰Ó†ÂÓÊÂ‰†¨¯‡ÂÈ†ÛÂÒ·
˙ÂÏ‰Ó†¨˜˘Ó·†Á˙ÙÓ†È˘‡†Ï˘
ÚÂ¯È‡‰†Æ˙ÂÈÂ¯È¯‚˘†˙Â„·ÂÚÂ†˙Â¯ÈÎ·
¯Á·ÈÓ†Ï˘†ÚÙÂÓ·†Á˙ÙÈ†ıˆÂ‰
ÌÈÓÒ¯ÂÙÓ‰†¯ÓÊ‰†˙ÂÊÁÓ†È¯È˘Ó
˜ÁˆÈ† Ï˘† ÂÚÂˆÈ··† ÈÂÂ„Â¯·† Ï˘
Ê‡ß‚‰†ÏÎ¢†¯ÓÊÁÓ‰†È·ÎÂÎÓ†¨ÔÂËÈÒ
„·ÂÎ‰†ÊÎ¯Ó†¯·Ú†ÔÎÓ†¯Á‡Ï†Æ¢‰Ê‰
‰˘‚Â‰†Ì˘†¨¢ÌÂ˜ÓÂ˜‰¢†ÌÏÂ‡†Ï‡
˙Ï‰Ó† Æ‰¯È˘Ú† ßı‡¯·† ˙ÁÂ¯‡
ÔÈÏ†ÔÂÏÓ‰†Ï˘†˙Â¯ÈÎÓ‰Â†˜ÂÂÈ˘‰
˙Â‡·‰†̇ ‡†̇ ÂÓÈÓÁ·†‰Î¯È·†̈ ÔÓ¯„ÈÈÊ
˜ÈÈ‡†Ï¢ÎÓ‰†˙‡†Ô‰ÈÙ·†‰‚Èˆ‰Â
Ï¢ÎÓ‰†Æ˜ÂÂÈ˘‰†˙ÂÂˆ†˙‡Â†ÔÈÂÂ˜¯Ù
ÌÈÒ¯Ù‰† ˙Ï¯‚‰† ÏÚ† ÁˆÈ† Û‡

˙Â‡·†ÔÈ·†ÚÂ¯È‡‰†ÍÏ‰Ó·†‰ÓÈÈ˜˙‰˘
ÆÒÂÈÎ‰

ÚÂ·˘† ÈÙÂÒ† ÂÏ¯‚Â‰† ¯‡˘‰† ÔÈ·
·¯Ú†˙ÂÁÂ¯‡Â†ÔÂÏÓ·†‡ÙÒ†ÈÏÂÙÈËÂ
Û˘‰†˙„ÚÒÓ†¨¢ÛÈÏ≠·ÈÏÂ‡¢·†˙ÂÈ‚ÂÊ
ÈÂÎÈ˙≠ÌÈ†È˙Ù¯ˆ†ÔÂ‚ÈÒ·†̇ È˙¯˜ÂÈ‰

ÆÔÂÏÓ‰†ÌÁ˙ÈÓ·˘
È¯Â„ÈÒ·Â†ÌÈÂÏ··†ÂË˘Â˜†˙ÂÓÏÂ‡‰
Ú·ˆ‰†·ÎÈÎ†Ì‰·†¨ÌÈ·È‰¯Ó†ÌÈÁ¯Ù
ÏÈ·ÂÓ‰†Ú·ˆ‰†̇ ÂÈ‰Ï†̄ Á·È˘†ÌÂ˙Î‰
ÂÓÎ† ¨ÌÂ˙Î‰† ÆÔÂÏÓ‰† Ï˘† ˘„Á‰
˙ÂÓÈÓÁ†¯„˘Ï†„ÚÂ†¨ÂÏÂÎ†·ÂˆÈÚ‰
Ï˘†‰˘„Á‰†‰ÒÈÙ˙Ï†Ì‡˙‰·†¨Ú‚Â¯Â
ÂÈ˙ÂÁÂ˜Ï˘†ÌÈˆÂ¯†ÂÈ‡¢†ÆÔÂÏÓ‰
ÛÂ¯Èˆ†ÏÚÎ†˜¯†¢ÔÂ˙¯˘¢†ÏÚ†Â·˘ÁÈ
‡Ï‡†¨ÏÎÂ‡Â†ÁÂ¯È‡†¨‰ÈÏ†È˙Â¯˘†Ï˘
¯ˆÂ˘†ÌÈÈÁ†ÔÂ‚ÈÒ†Ï˘†‚˙ÂÓ†ÏÚÎ
ÔÚÓÏ† ÌÈÈ˙ÈÓ‡† ÌÈ˘‡† È„È† ÏÚ
¯Ó‡†¨¢ÌÏÂÚ‰†È·Á¯†ÏÎÓ†ÌÈÁ¯Â‡
ÂÈÁ¯Â‡˘†ÌÈˆÂ¯†ÂÁ‡¢†ÆÏ¢ÎÓ‰
¨Ô‡Î†ÌÈ‰Â˘†Ì‰˘†˜¯†‡Ï†Â˘ÂÁÈ

Æ¢Ô‡ÎÏ†ÌÈÎÈÈ˘†Ì‚†‡Ï‡

·È·‡≠Ï˙†ÔÂ˙¯˘·†¢ÒÈÂßˆ¯‡ËÒ¢†˙·ÈÒÓ

˙Â‚‚ÂÁ‰†ÌÚ†Ï¢ÎÓ‰

Ï˘†˙ÂÓ„Ê‰
ÌÈÈÁ·†ÌÚË

ÒÈÂÂ¯Ò†„ÂÙ†‰ÏËÒ
È¯‡ÈÏÂ˜†ÊÎ¯Ó†˙Á˙ÂÙ



˙¯Ó‡‰Ï††˙Â‡„ÂÂ·†ÂÓ¯‚È
Æ˙ÂÈÂÏÚ

Æπ˙‡†Â¯ÈÎ‰††°¢ÌÎÁ†Â˜¢
˙‡†¨ÌÈ¯Â·†ÏÚ†ÌÎÈËÈ¯Ù˙
Ì˙Â‡†ÌÈ·ÈÎ¯Ó‰†ÌÈ¯ˆÂÓ‰
ÏÚ†ÌÈÚÙ˘Ó‰†ÌÈ˜ÂÂ˘‰Â
‰ÓÎÁ†‰È˜†† ÆÌ‰È¯ÈÁÓ
‰ÈÈ˜‰† Á¯Î‰·† ‰È‡
ÈÎ†¨¯˙ÂÈ·†ÍÂÓ‰†¯ÈÁÓ·
¨¯˙ÂÈ·†‰ÏÂÊ‰†‰ÈÈ˜‰†Ì‡
‡ÂÏÓ†ÏÚ†¨˙Ú·†‰·†‰ÂÚ‰
˙ Â Î È ‡ ‰ † ˙ Â ˘ È ¯ „
˘È† ÆÌÎÏ˘† ‰‡Â˘˙‰Â
¯˘Ù‡‰† ÏÎÎ† ˙Â˜Ï
(direct)† ‰¯È˘È† ‰ÈÈ˜·
Ô˙È‰† ÏÎÎ† ÚÓÈ‰ÏÂ
ÆÌÈÎÂÂ˙ÓÓÂ†ÌÈÈÈ·†ÈÎÂÒÓ
ÌÈÏÎ˙Ó† È˙Ï·† ÌÈ¯ˆÂÓ
¯·Âˆ·† ˙Â˜Ï† È‡„Î
ÏÎ† ®˙ÂÏÂ„‚† ˙ÂÈÂÓÎ·©
„¯ÂÈ† Ì¯ÈÁÓ˘† ˙ÓÈ‡
Â ˙ Ó ¯ Ï † ˙ Á ˙ Ó
ÔÓ†˘Â¯„ÏÂ†¨˙ÈÏ‡Ó¯Â‰
¨Â˙Â˘¯·†ÌÒÁ‡Ï†˜ÙÒ‰
„Ú† ¨·ÈÈÁ˙‰† ÂÏ† ¯ÈÁÓ·
ÌÈ‡˙Ó‰†‰˜ÙÒ‡‰†„ÚÂÓÏ

ÆÂÏ

Æ±∞˙ÓÈ˘¯† ÍÂ¯ÚÏ† ‰·ÂÁ
Æ ¢Ì È˘¯ ÂÓ † Ì È˜ÙÒ¢
ÂÏÎÂÈ† ÌÈ˘„Á† ÌÈ˜ÙÒ
È‡˙·†‰ÓÈ˘¯Ï†Û¯Ëˆ‰Ï
˙Â˘È¯„‰†ÏÎ†̄ Á‡†Â‡ÏÓÈ˘
ÌÈÏ‚ÂÒÓ†ÂÈ‰ÈÂ†¨ÌÈ˜˙‰Â
Â˘¯„ÈÈ˘†ÌÈ„ÚÂÓ·†˙¯˘Ï
˙Â‡¯˙‰©†ÌÂ¯ÈÁ†È·ˆÓ·Â
Ï˘† ÌÙÂ¯Èˆ† Æ®˙Â¯ˆ˜
˙ÓÈ˘¯Ï†ÌÈ˘„Á†ÌÈ˜ÙÒ
‰ È ‰˙ † ¢Ì È˘¯ Â Ó‰ ¢
ÔÂÊÓ† Ï‰Ó† ˙ÂÎÓÒ·
ÔÂÏÓ‰† Û˘Â† ˙Â‡˜˘ÓÂ

Æ„·Ï·

Æ±±˙ÂÈ ÂÓÎ† ÚÂ·˜Ï† ˘È
Ï˘†ÌÂÓÈÒ˜ÓÂ†ÌÂÓÈÈÓ
(par†·Â˜†¨ÚˆÂÓÓ†È‡ÏÓ
ÔÙÂ‡·† ˙Â˜ÏÂ† stock)
≠†Ô˙È˘†ÏÎ†≠† ÈÓÂÈÓÂÈ
È‡ÏÓ‰† È˜˙Ï† Ì‡˙‰·

ÆÂÚ·˜˘

Æ±≤ÌÈ‡ÏÓ† ··Ò† ÍÂ¯ÚÏ†˘È
ÁÈË·‰Ï†È„Î† ¨®‰ÈˆËÂ¯©
Ï˘†˙ÈÏ‡ÓÈËÙÂ‡†‰ÎÈ¯ˆ
È„ÚÂÓ†˙ÈÁ·Ó†ÌÈËÈ¯Ù‰
ÔÂÁ·Ï†˘È†ÆÌÙ˜Â˙†˙ÚÈ˜Ù
˙‡† ‰„ÈÙ˜·† ÏÂ˜˘ÏÂ
¨‰Ï·˜˙˘† ‰¯ÂÁÒ‰
ÌÈ‚„‰†̈ ¯˘·‰†̇ ‡†„ÁÂÈÓ·Â

Æ˙È‡Ï˜Á‰†˙¯ˆÂ˙‰Â
È‡˙†ÏÚ†„ÈÙ˜‰Ï†‰·ÂÁ
Ì È Ó È ‡ ˙ Ó † Ô Â Ò Á ‡

°†‰ÂÎ‰†‰¯ÂË¯ÙÓË·

Æ±≥˙ÂÚÈ·˜·† ÔÈÎ‰Ï† ˘È
ÈÁÂÏÈÙ†¨ÌÈËÈ¯Ù˙†È˙ÈˆÓ˙
¨˙Â¯ÈÎÓ†ÈÁÂ˙ÈÂ†˙ÂÈÂÏÚ

˙ÂÓÂ†ÌÈËÈ¯Ù†¯˙‡Ï†È„Î
Ì˙Î‰†˙ÂÏÚ˘†¨ËÈ¯Ù˙·
Â‡† ¨‰‰Â·‚† ˙ÈÓÏÂ‚‰
ÈÁÂÓ·† ‰¯˜È† Ì˙Î‰˘
Æ‰„Â·Ú†¯Î˘Â†Ì„‡ ÁÂÎ
ÏÎ†È¯ÈÁÓ†˙‡†˜Â„·Ï†˘È
ÌÈ¯ˆÂÓ‰Â† ÌÈËÈ¯Ù˙‰
˙Á‡†˙ÂÁÙÏ† ¨ÌÈ¯ÎÓ‰
Ô˜˙ÏÂ†¨ÌÈ˘„ÂÁ†‰˘È˘Ï

ÆÍ¯Âˆ‰†ÈÙÏ

Æ±¥˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†ÈÏ‰Ó†ÏÚ
˙ÂÈÂÏÚ·†ÌÈ‡È˜·†˙ÂÈ‰Ï
˙ÂÂÏ‰†˙Â‡ˆÂ‰‰Â†¯Î˘‰
ÏÚ†ËÈÏÁ‰Ï†È„Î† ¨¯Î˘Ï
È„·ÂÚ·† ÏÎ˘ÂÓ† ˘ÂÓÈ˘
È  Â ˆ È Á † Ô Ï · ˜
˙ÓÂÚÏ† ®¢˙Â¯ËÒ˜‡¢©

ÆÌÈÚÂ·˜†ÔÂÏÓ†È„·ÂÚ

Æ±µÌÈ˜˙† ÚÂ·˜Ï† ‰·ÂÁ
˙ÂÈÂÓÎÏ†ÌÈ·ÈÈÁÓÂ†ÌÈ¯Â¯·
È  Â Î˙ÓÏÂ † ˙ Â ‚ ÊÓ ‰
ÌÈÏÈÈË˜Â˜‰Â†˙Â‡˜˘Ó‰
˙Â˜È„·†Úˆ·Ï†˘È† Æ¯··
˙ÂÈÓÂ‡˙ÙÂ†̇ ÂÚÂ·˜†‰‚ÈÊÓ
È„Î†˙Â‡˜˘Ó‰†È‚ÂÒ†ÏÎÏ
È˜˙Ï† Ô˙Ó‡˙‰† ‡„ÂÂÏ
ÆÂÚ·˜˘†‰‚ÈÊÓ‰Â†·Â·¯Ú‰

Æ±∂ÏÚ†Ô˙È‰†ÏÎÎ†„ÈÙ˜‰Ï†˘È
ÈÎÈÏ‰˙†ÔÈ·†‰‡ÏÓ†‰„¯Ù‰
¯˘‡Î†¨˙Â¯È˘‰Â†¯ÂˆÈÈ‰
¯ˆÈÈÓ†ÂÈ‡†‰ÓÊ‰‰†Ï·˜Ó
∫˙ÂÁÙ†‡Ï†·Â˘ÁÂ†¨‰Ó‰
ÌÈ‡† ¯·‰Â† Á·ËÓ‰
¯·Â˘†‡ÏÏ†‰ÓÊ‰†ÌÈÈÎÓ
Â‡†È„È†¨bon††Â‡†‰˘È¯„

Æ·˘ÁÂÓÓ

‰ÎÒ‰†È„˜ÂÓ†ÏÚ
˙ÂÈÂÏÚ·†ÏÂ„È‚Ï

˙Â‡˜˘Ó‰Â†ÔÂÊÓ‰
˙ÂÈ˘ÚÓ†˙ÂˆÚ†ÏÚÂ

ÔÓÂˆÓˆÏ

˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†˙ÂÈÂÏÚ†˙˙ÁÙ‰Ï†ÌÈÚˆÓ‡‰

±±†„ÂÓÚ·†Í˘Ó‰

ÍÒÂÁÏ†ÍÈ¯„Ó

∫ÔÂÏÓ·†˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ

∫˙ÂÎ‰
™¯˙È†¯ÂˆÈÈ

Æ(overproduction)

™Æ¯˙È†˙ÂÓ

∫‰˘‚‰
™Æ˙ÂÈÂ‚˘†˙ÂÓÊ‰

™Æ˙ÂÁÂ˜ÏÓ†˙ÂÓ†˙¯ÊÁ‰

™Æ˙ÂÁÂÂ„Ó†‡Ï†˙Â¯ÈÎÓ

˙Â¯ÂÁÒ†˙Ï·˜
∫(Receiving)

™ÆÌÈ˙ÂÁ†ÌÈ¯ˆÂÓ

™Æ˙ÂÓÂ‚Ù†˙Â¯ÂÁÒ

™Æ¯ÒÁ†Ï˜˘Ó·†‰¯ÂÁÒ

∫ÔÂÒÁ‡
™ÆÏÂ˜Ï˜

™Æ‰ÎÈÙ˘Â†¯·˘

™Æ˙Â·È‚

∫¯ÂÁÓ˙
™ÆËÈ¯Ù˙‰††Ï˘†¯ÂÁÓ˙ ˙˙

∫˙ÂÈ˜
™Æ¯˙È†˙ÂÈ˜

™Æ¯ÒÁ†˙ÂÈ˜

™yields©†˙ÂÎÂÓ†˙Â‡Â˘˙
¯Á‡Ï† ¢ÂË¢† ˙ÂÈÂÓÎ† Ω

Æ®˙ÁÙ

™ÆÈ„ÈÓ†ÌÈ‰Â·‚†ÌÈ¯ÈÁÓ

ÌÈÁ˙ÂÙ
ÔÂÎÒÁ†˙ÈÎÂ˙

˙ÂÂÎ†˙ÂÏÂÚÙÂ†˙ÂËÏÁ‰
¨˙ÂÈÂ˘Ú†ÔÂÏÓ‰†˙Ï‰‰†Ï˘
˙ÂÈÂÏÚ†ÌˆÓˆÏ†¨ÏÏÎ†Í¯„·
¨˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†˙˜ÏÁÓ·
ÏÎ·† ¯˘‡Ó† ¯˙ÂÈ† ÈÏÂ‡
ÆÔÂÏÓ·† ˙¯Á‡† ‰˜ÏÁÓ
ÈÎÈÏ‰˙† ÏÎ˘† ÔÂÂÈÎÓ
ÌÈ„ÚÂÓ†̈ ‰˘ÚÓÏ†̈ ‰˜ÏÁÓ‰
¯˜Â·Ó† È˙Ï·† ÏÂ„È‚Ï
ËÂ˜Ï† ÂÈÏÚ† ¨˙ÂÈÂÏÚ·
È„Î†˙ÂÏÈÚÈ†ÚÓ†˙ÂÏÂÚÙ·
ÂÈÙÏ†Æ‰Ú¯‰†ÈÙ†̇ ‡†Ì„˜Ï
‰ÎÒ‰† È„˜ÂÓ† ˙¯È˜Ò
¨˙ÂÈÂÏÚ·†ÏÂ„È‚Ï†ÌÈÈ¯˜ÈÚ‰
¨˙ÂˆÚ† ı·˜Ó† ≠† „‚ÓÂ
¨˙ÂÁÙ†Â‡†¯˙ÂÈ†˙ÂÈ˙¯ÈˆÈ

ÆÔÂÎÒÁÏ

9

ÈÏÎÏÎ‰†ÛÒÂÓ‰
מגיש:�סגן�נשיא�ההתאחדות�רוני�פיבקו

˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†ÈÏ‰Ó†ÏÚ††Æ±
ÌÈÏ·˜Ó† Ì‰† ÈÎ† ‡„ÂÂÏ
¨ÈË·Ï¯†Ú„ÈÓ†ÏÎ†˙È„ÈÈÓ
ÔÓÊ·†ÂÁ˙Ï†ÂÏÎÂÈ˘†È„Î
ÌÈÈÂÈ˘† Úˆ·ÏÂ† È˙ÈÓ‡
ÈÙÏ† ¨„ÚÂÓ·† ÌÈ˘¯„
‡ÏÂ† ÍÈÏ‰˙‰† ˙ÓÏ˘‰
Æ‰˘ÚÓ†¯Á‡Ï˘†‰ÓÎÁÎ

˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†ÈÏ‰Ó†ÏÚ††Æ≤
Ï·˜Ï†Ì‰ÈÈÈ˜Ó†˘Â¯„Ï
ÌÈ¯ÈÁÓ†̇ ÂÓÈ˘¯†̇ ÂÚÈ·˜·
˙¯ˆÂ˙·Â† ¨˙ÂÎ„ÂÚÓ
¨®˙Â˜¯ÈÂ†˙Â¯ÈÙ©†˙È‡Ï˜Á
ÌÈÈÈÙ‡˙Ó† ‰È¯ÈÁÓ˘
ÌÈ¯˜·Ï†˙Â˘„Á†˙Â„Â˙·
ÌÈÈÓÂ È † ÌÈ ÂÎ„Ú† ≠

ÆÌÈÈÚÂ·˘Â

ÏÂ˜˘Ï† ˘È† ¨˙ÚÏ† ˙ÚÓ† Æ≥
Ï˘†Ì‰È˙Â¯È˘·†˘ÂÓÈ˘
È„Î† ¢ÌÈÈÂÓÒ†ÌÈÈÈ˜¢
‰‡ÏÓ†˙ÂÈË˙Â‡†‡„ÂÂÏ
ÌÈÚˆÂÓ‰†ÌÈ¯ÈÁÓ‰†Ï˘
Í¯„·† ÆÌÈ˜ÙÒ‰†È„È†ÏÚ
˙ÂÎÈ‡‰† ¨˙Â¯È˘‰† ¨ÏÏÎ
¨„ÁÈ† Ì‚† ˙ÂÒÎ‰‰Â
˙Á˙†¯Ù˙˘‰Ï†ÌÈÈÂÙˆ
Ï˘† ‰ÁÂ˜Ù‰† ‰ ÈÚ
¨˙È·ÈË˜ÈÈ·Â‡† ˙¯Â˜È·

Æ˙ÈÂˆÈÁ

†Æ¥ÔÂÊÓ† ÈÏ‰Ó† ÈÏ‰Ó† ÏÚ
˙Â¯Â˜È·¢†Úˆ·Ï†̇ Â‡˜˘ÓÂ
(garbage audits)† ¢Ï·Ê
‰Ó†˜Â„·Ï†È„Î†˙ÂÈ˘„ÂÁ
ÌÂ˜Ó·† † † Æ˜¯Ê† ˜ÂÈ„·
Ï‡† Ï·Ê‰† ˙‡† Ô˜Â¯Ï
˘È†¨„Á‡†ÛÈ‰·†˙ÈÒÁ„‰
È„Î†‰·Á¯‰†ÈÙ†ÏÚ†Â¯ÊÙÏ
ÌÈÎÈÏ˘Ó† ÔÈ‡˘† ‡„ÂÂÏ
ÈÏÎ† ¨Ì¢ÂÎÒ† ‰Ù˘‡Ï

Æ¯Á‡†„ÂÈˆÂ†‰ÈÒ¯Á

Æµ‰˜È„·† Úˆ·Ï† È‡„Î
ÌÈÏÎ‰†ÈÁÈ„ÓÏ†˙ÈÂˆÈÁ
‡„ÂÂÏ† È„Î† ¨ÌÈÁ·ËÓ·
˙ÂÈÂÓÎ†ÌÈÎ¯Âˆ† ÂÈ‡˘
ÆÈÂ˜È†È¯ÓÂÁ†Ï˘†˙ÂÈÊ·Ê·
ÈÁÈ„Ó† Ï˘† ÌÈ˜ÙÒ‰†
Ì‚†ÌÈË‚¯Ë„‰Â†ÌÈÏÎ‰
¯·Â„Ó‰† ÌÈ˙ÈÚÏ©† „ÁÈ
¨®ÂÓˆÚ† ˜ÙÒ† Â˙Â‡·
‰ÎÈ¯ˆ·†¨Ô·ÂÓÎ†¨ÌÈÈÈÂÚÓ

ÆÌ‰È¯ˆÂÓ†Ï˘†˙¯·‚ÂÓ

††Æ∂Ì‰˘†̇ ÂÈÈ·†̆ Ó˙˘‰Ï†̆ È
¨¢˙Ó† È‡ÏÓ¢† ˙ÈÁ··
¨˙Â¯ÈÎÓ†ÌÂ„È˜†˙¯ËÓÏ
˙Â·ÈÒÓ† ¨‰˜„ˆ† ÈÚÂ¯È‡
ÍÎ·† † Æ·¢ÂÈÎÂ† ÌÈ„·ÂÚÏ
˙ÂÏ˜Ï˜˙‰†˙‡†Ô‰†ÚÓ
˙¯˙ÂÈÓ†‰ÒÈÙ˙†Ô‰Â†ÔÈÈ‰

ÆÔÂÒÎ‡†ÁË˘†Ï˘

††Æ∑‰˜Ï„‰Ó†ÚÓÈ‰Ï†ÂÏ„˙˘‰
ÌÈ¯Â˙‰† Ï˘†˙ÈÓÊ† Â·
ÏÓ˘Á‰† È·ÂÈÁ† ÆÁ·ËÓ·
˙ÂÎÈ¯ˆ†ÏÚ†Ì‚†ÌÈÒÒÂ·Ó
‰˜Ï„‰Â† ¨ÏÙ˘Â† ‡È˘
„ÂÈˆ‰† Ï˘† ˙È˙‚¯„‰
‰È‚¯‡‰†̇ ÂÏÚ†̇ ‡†̇ ÈÁÙ˙

Æ˙ÏÏÂÎ‰

Æ∏˙ÂÈ˜†Ô˜˙†ÔÎ˙Ï†‰·ÂÁ
ÌÈÂÎ˙Ó†ËÂ¯ÈÙ†̈ ÈË¯„ËÒ
ÏÎÏ†¨˙ÂÓ†Ô˜˙Â†˜„˜Â„Ó
˙Â‡˜˘Ó‰Â†ÔÂÊÓ‰†ÈËÈ¯Ù
ÏÎ·† ¨ÔÂÏÓ·† ÌÈ¯ÎÓ‰

Æ‰¯ÈÎÓ‰†˙Â„Â˜
˙Â¯Â˜È·† ÍÂ¯ÚÏ† ˘È
Ú˙Ù†È˜„·ÓÂ†˙ÂÈ˙ÙÂ˜˙
˙Ó‡˙‰† ‡„ÂÂÏ† È„Î
ÌÈË¯„ËÒÏ† ÚÂˆÈ·‰
Æ Â Ú·˜ ˘ † Ì È ˜˙Ï Â
„ Á Â È Ó · † ¨ ˙ Â È Ë Ò ‰
¨˙ÂÓ‰†·Î¯‰·Â†ÌÈÂÎ˙Ó·



ÈÏÎÏÎ‰† ÁÂÂ¯‰† Ï˘† Ô„ÓÂ‡
≠†˘¯Ù‰‰† ¯ÓÂÏÎ† ¨È˙ÈÓ‡‰
ÁÂÂ¯‰†ÔÈ·†≠†ÈÏÈÏ˘‰†Â‡†È·ÂÈÁ‰
ÔÈ·Ï† ¨ÏÚÂÙ·†È˜‰†ÈÏÂÚÙ˙‰
ÈÏ‡ÓÈÈÓ‰† ¯ÊÁ‰‰† ¯ÂÚÈ˘
Ï·˜Ï† ÂÏÎÈ† ˙ÂÈÓ‰† ÈÏÚ·˘
‰˙Â‡·†̈˙È·ÈË¯ËÏ‡†‰Ú˜˘‰·
¨Í¯Ú≠˙Â¯ÈÈ·©† ÔÂÎÈÒ† ˙Ó¯
„ÓÏÓ†È·ÂÈÁ†"EVA"†„„Ó†Æ®ÁÈ
Í¯Ú†‰ÓˆÚÏ†˙¯ˆÂÈ†‰¯·Á‰†ÈÎ
ÈÏÈÏ˘†„„Ó†≠†ÍÙÈ‰ÏÂ†¨ÈÏÎÏÎ
‰Î¯Ú·† ‰ÒÈ‚† ÏÚ† ÚÈ·ˆÓ
Æ‰Ó¯ÈÙ‰†Ï˘†È˙ÈÓ‡‰†ÈÏÎÏÎ‰

È˜†ÈÏÂÚÙ˙†ÁÂÂ¯†Ω†"EVA"
˙ÂÏÚ†x†ÔÂ‰©†≠†ÈÂÒÈÓ†¯Á‡Ï

®ÔÂ‰‰
·ÈÎ¯Ó‰† ‡Â‰† ÔÂ‰‰† ˙ÂÏÚ
Í¯Ú‰¢† „„Ó† Ï˘† ÈËÈ¯˜‰

Æ¢ÛÒÂÓ‰†ÈÏÎÏÎ‰
¨˙ÈÏ‡ÂÈˆ·Â˜‰†˙Â‡Â·˘Á·
˙ÂÈÁÂÂ¯†˙Â‡¯†˙Â·¯†˙Â¯·Á
Ô‰† ÔÈ‡† ‰˘ÚÓÏ˘† „ÂÚ·
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ÏÎ†˙‡†ÔÂ·˘Á·†‡È·Ó†„„Ó‰
˙‡†‰Ê†ÏÏÎ·Â†¨ÔÂ‰‰†˙ÂÈÂÏÚ
≠†ÚÈ·ˆÓÂ†¨ÈÓˆÚ‰†ÔÂ‰‰†˙ÂÏÚ
ÌÈÈÏ˜˘†Â‡†ÌÈÈ¯ÏÂ„†ÌÈÁÂÓ·
‰ÙÒÂ˙È‰˘†̄ ˘ÂÚ‰†̇ ÂÓÎ†ÏÚ†≠
ÆÁÂÂÈ„†˙ÙÂ˜˙†ÏÎ·†‰Ú¯‚˘†Â‡
‡Â‰†"EVA"†∫˙Â¯Á‡†ÌÈÏÈÓ·
ÈÏÚ·†Â‰Â¯È„‚È˘† ÈÙÎ†ÁÂÂ¯‰
ÈÏÚ·†∫ÍÎ†˙‡Ê†ÌÈ‚„††Æ˙ÂÈÓ‰
‰‡Â˘˙Ï†¨ÁÈ†¨ÌÈÙˆÓ‰†˙ÂÈÓ
¨Ì˙Ú˜˘‰† ÏÚ† ±∞•† Ï˘
‰·†‰„ÈÓ·†˜¯†¢ÛÒÎ†ÌÈ˘ÂÚ¢
˙ÈÏÂÚÙ˙‰† ‰ÒÎ‰·† Ì˜ÏÁ
Ï˘†±∞•≠Ó†ÏÂ„‚†ÈÂÒÈÓ†¯Á‡Ï
‰˙ÂÁÙ†‰ÒÎ‰†ÆÈÓˆÚ‰†ÔÂ‰‰
ÏÂÓ‚˙Ï† ¨ÈÏÂ‡† ¨·˘Á˙† ÍÎÓ
‰Ú˜˘‰Ï†˙Ú„‰†ÏÚ†Ï·˜˙Ó
¨ÔÂÎÈÒ†˙ÏÈË·†‰ÎÂ¯Î†‰˙ÈÈ‰˘
ÔÙÂ‡Â†ÌÈÙ†ÌÂ˘·†‡È‰†ÔÈ‡†Í‡

ÆÈ˙ÈÓ‡†ÈÏÎÏÎ†ÁÂÂ¯†¯„‚·

˙‡†ÂÁ˙ÈÙ†Ë¯‡ÂÈËÒÂ†Ô¯ËÒ
¯ÂÊÚÏ† È„Î† "EVA"† „„Ó
ÍÈÏ‰˙·† ÚÈÓË‰Ï† ÌÈÏ‰ÓÏ
È˘†Ì‰Ï˘†˙ÂËÏÁ‰‰†˙Ï·˜
ÌÈÈÒÈÒ·† ÔÂÓÈÓ† ˙ÂÂ¯˜Ú
∫ÔÂ˘‡¯‰†ÔÂ¯˜ÈÚ‰†ÆÌÈ·Â˘ÁÂ
‰·Â˘Á‰†˙ÈÒÈÙ‰†‰¯ËÓ‰
˙È˜ÒÚ†‰Ó¯ÈÙ†ÏÎ†Ï˘†¯˙ÂÈ·
Ï˘†Ì¯˘ÂÚ†˙‡†ÌÒ˜ÓÏ†‡È‰
∫È˘‰†ÔÂ¯˜ÈÚ‰†Æ‰È˙ÂÈÓ†ÈÏÚ·

¨˙Â„˜ÂÙ†˙Â‡ÂÏÓ‰†ÛÚ†˙‡
˙Â‡‚†Ï˘†˙ÂÙÂ˜˙† ¨˙ÂÙÈÏÁ
‰ÈÈÙÈˆ†Ï˘†˙ÂÙÂ˜˙·†ÆÏÙ˘Â
ÌÈÓÊÈ†ÌÈÁÂ·†¨˙Â‡‚†˙‡¯˜Ï
ÌÈÒÎ·†‰Ú˜˘‰‰†˙ÂÈ‡„Î†˙‡
ÈÏÚ·Â† ¨ÌÈ˘„Á† ÌÈÈ‡ÂÏÓ
ÚÈ˜˘‰Ï† ÌÈËÂ† ˙ÂÂÏÓ
È„ÎÆÌÈÓÈÈ˜‰†Ì‰ÈÒÎ†ıÂÙÈ˘·
ÏÚ†ÂÒÒ·˙È†ÂÏ‡†˙ÂËÏÁ‰˘
(feasibility†˙ÂÎ˙È‰†È˜„·Ó
È˘‡† ÏÚ† ¨ÌÈÂÎ† studies)
ÁÂ¯È‡‰†˙ÈÈ˘Ú˙·†ÌÈÙÒÎ‰
ÈÒÈÙ‰†Â·ˆÓ†̇ ‡†‰ÂÎ†ÔÁ·‡Ï

ÆÔÂÏÓ‰†Ï˘

ÌÈÂÈ¯ËÈ¯˜‰†ÔÓ†‰ÓÎ†ÔÏ‰Ï
ÌÈÚÂˆÈ·† ÁÂ˙ÈÏ† ÌÈÁÈÎ˘‰

∫ÌÈÈÒÈÙ
(Cash† ÌÈÓÂÊÓ† ÌÈ¯Ê˙† £

ÆFlow)
†£Æ(Volume Based)†¯ÂÊÁÓ‰
†£‰Ú˜˘‰‰† ÏÚ† ¯ÊÁ‰

Æ(Return on Investment)
£Æ(Market Share)†˜Â˘†Á˙

(Variance†‰ÈÈËÒ†ÈÁÂ˙È†£
Â‡†¨ÌÈÈ¯ÂËÒÈ‰†Analysis)

Æ·Èˆ˜˙‰†˙ÓÂÚÏ
†£(Earnings per†‰ÈÓÏ†ÁÂÂ¯

Share)

Ï˘†ÌÈÚ˘˙‰†˙Â˘†˙È˘‡¯·
‰Á˙ÈÙ† ¨˙Ó„Â˜‰† ‰‡Ó‰
˙Ú„Â‰†˙È˜È¯Ó‡‰†‰¯·Á‰
Ô¯ËÒ¢†¨ÈÒÈÙÂ†È˜ÒÚ†ıÂÚÈÈÏ
(Stern† ¢ß˙Â˘Â† Ë¯‡ÂÈËÒ
Ï„ÂÓ†¨Stewart & Company)
ÌÈÚÂˆÈ·‰† ÁÂ˙ÈÏ† È˘„Á
¨È˜ÒÚ†ÔÂ‚¯‡†Ï˘†ÌÈÈÒÈÙ‰
Â‡†ÁÂÂ¯‰†˙„È„Ó†˙ÂÚˆÓ‡·
ÆÂÏ˘†ÌÈÈ˙ÈÓ‡‰†ÈÏÎÏÎ‰†Í¯Ú‰

¢ÛÒÂÓ‰†ÈÏÎÏÎ‰†Í¯Ú‰¢†Ï„ÂÓ
Â‡†(Economic Value Added)
ÏÚ†ÒÒÂ·Ó†¨"EVA"†∫¯ÂˆÈ˜·
ÈÏÚ·Ï†ÈÏÎÏÎ‰††ÁÂÂ¯‰†·Â˘ÈÁ

˙„È„Ó† ÏÚ† ¯ÓÂÏÎ† ¨˙ÂÈÓ‰
¨Ì˙Ú˜˘‰Ï† ÛÒÂÓ‰† Í¯Ú‰
˜Ú† ˙Â¯·Á† ÆÔÓÊ† Í¯Â‡Ï
˙Ó‚Â„†¨˙È˜È¯Ó‡‰†‰ÈÈ˘Ú˙·
Ï„ÂÓ†ÏÚ†˙ÂÒÒ·˙Ó†¨AT&T
ÂÈ˙Â‡ˆÂ˙† ÏÚ† ˙ÂÎÓÂÒÂ† ‰Ê
ÔÂ·˘Á·†‡È·Ó†‡Â‰˘†ÔÂÂÈÎÓ
ÈÁÂ˙ÈÓ†ÌÈ¯„Ú‰†ÌÈ·ÈÎ¯Ó
È Â Â˘ † ˙ ÂÎ¯Ú‰Ó Â † Í ¯Ú
¨ÌÈÈ˙¯ÂÒÓ† (valuat ion)

∫˙Ó‚Â„Î

Á¢Â„·†ÌÈÁÂÂ¯‰†∞
(Income†˙ÂÒÎ‰

Statement Earnings)

ÔÈ‡†˙Â¯Á‡†‰„È„Ó†˙ÂËÈ˘
˙ÂÏÚ‰† ˙‡† „ÈÓ˙† ˙ÂÏ‚Ó
ÆÁÂÂ¯‰†˙¯ÈˆÈ†Ï˘†˙È˙ÈÓ‡‰
˙ÓÈÂÒÓ†‰˘†ÈÁÂÂ¯†Ì‡†̈ Ï˘ÓÏ
ÔÂ‰‰† ˙ÂÏÚ† Í‡† ¨≤∞•† ÂÈ‰
‰˙ÈÈ‰†®ÈÓˆÚ†ÔÂ‰†¨˙Â‡ÂÂÏ‰©
„ÒÙ‰†Ì¯‚†‰¯·ÁÏ†È¯‰†¨≤µ•
(economic† ÈÏÎÏÎ†Í¯Ú††Ï˘

Ævalue)

ÒÎ‰†ÏÚ†¯ÊÁ‰†∞
(Return on Asset)

¨ÒÎ‰† ÏÚ† ¯ÊÁ‰‰† ˙„È„Ó·
ÔÂ‰†È˜Â˘Ï†‰˘È‚†Ô‰Ï˘†˙Â¯·Á
˙ÂÏÂÏÚ†¨„Â‡Ó†ÌÈÁÂ†ÌÈ¯ÈÁÓ·
˙ÂÏÚÓ†Ô‰È·Â˘ÈÁ·†ÌÏÚ˙‰Ï
Í¯Ú‰†Ï„ÂÓ†Ï˘†ÂÓÂ˘ÈÈ††ÆÔÂ‰‰
ÈÂ˘Ú†¨"EVA"†ÛÒÂÓ‰†ÈÏÎÏÎ‰
‰‡Â˘˙†·È‰˘†ÒÎ†ÈÎ†˙ÂÏ‚Ï
ÍÂ¯Î† ‰È‰† µ•† Ï˘† ˙È˙˘
‡Ï†ÔÎÏÂ†¨±≤•†Ï˘†ÔÂ‰†˙ÂÏÚ·
(economic†ÈÏÎÏÎ†Í¯Ú†ÛÈÒÂ‰

Æ‰¯·ÁÏ†value)

ÈÏÎÏÎ‰†Í¯Ú‰¢†„„Ó†¨˙ÈˆÓ˙·
ÈÏÂÚÙ˙‰†ÁÂÂ¯‰†‡Â‰†¢ÛÒÂÓ‰
Ú˜˘Â‰˘†ÔÂ‰‰†̇ ÂÏÚ†̇ ÂÁÙ†ÂË
‡Â‰†"EVA"†¨‰ÊÎÎ††ÆË˜ÈÂ¯Ù·

ßÙÂ¯Ù†Æ¯˜ÈÚÂ†ÏÏÎ†˙ÂÁÈÂÂ¯Ó
˙‡Ê†‡Ë·Ï†·ÈËÈ‰†¯˜Â¯„†¯ËÈÙ
È Ù „ † Ï ÚÓ † ¯ · ÎÓ † ‡ Ï
"Harva rd  Bus ines s≠‰
˜ÒÚ˘†„Ú¢†∫¯ÂÓ‡Ï†¨Review"
ÔÂ‰‰†˙ÂÏÚÓ†ÏÂ„‚‰†ÁÂÂ¯†·ÈÓ
ÏÚÂÙ† ‡Â‰† ¨Â·† Ú˜˘Â‰˘
˙‡Ê† Æ„ÒÙ‰† È‡˙·†‰˘ÚÓÏ
ÌÏ˘Ï†Ì‚†ÏÂÏÚ††‡Â‰†∫„ÂÚÂ
ÔÈ‚·† ÌÈÒÓ† ˙‡Ê† ‰ÙÂ˜˙·
ÂÏ†ÂÈ‰˘†¢ÌÈÈ˙ÈÓ‡¢†ÌÈÁÂÂ¯
‰Ó¯ÈÙ‰† È¯ÊÁ‰† Æ‰¯Â‡ÎÏ
ÔÓ†ÌÈÎÂÓ†‰Ê†·Ï˘·†‰ÏÎÏÎÏ
ÔÈ‡Â†¨Ê‡†„Ú†‰Î¯ˆ˘†ÌÈ·‡˘Ó‰
ª‰ÈÏÚ·Ï† ¯˘ÂÚ† ˙¯ˆÂÈ† ‡È‰

Æ¢Â·†˙Ò‚Â†‡È‰†¨ÍÙÈ‰Ï

‰Ê†ÈÂ˜ÈÏ†Ô˜˙Ó†"EVA" „„Ó
¯ÈÎ‰Ï† ÌÈÏ‰Ó† Â·ÈÈÁ·
ÌÏ˘Ï†Ì‰ÈÏÚ˘†ÍÎ·†˙Â˘¯ÂÙÓ
¨Â¯ÈÁÓ†ÈÙÏ†̈ ÔÂ‰·†̆ ÂÓÈ˘‰†„Ú·
¨¯Î˘†ÌÏ˘Ï†˘È˘†ÈÙÎ†˜ÂÈ„·

ÆÂ˙ÂÏÚ†ÈÙÏ
Ï˘†È˙ÈÓ‡‰†ÈÏÎÏÎ‰†Í¯Ú‰†˙„È„Ó†ÏÚ
®‰Ê†ÏÏÎ·†ÔÂÏÓ†Ï˘Â©†ÏÏÎ·†È˜ÒÚ†ÔÂ‚¯‡

Economic Value Added ("EVA")

‰·†‰„ÈÓ·†ÈÂÏ˙†‰¯·Á‰†Í¯Ú
ÌÈÁÂÂ¯†ÈÎ†‰ÈÚÈ˜˘Ó†ÌÈÙˆÓ
Â‡† ÌÈ‰Â·‚† ÂÈ‰È† ÌÈÈ„È˙Ú
Ú˜˘Â‰˘†ÔÂ‰‰†˙ÂÏÚÓ†ÌÈÎÂÓ
‡ÓÈÈ˜≠¯·†ÏÂ„È‚˘†Ô‡ÎÓ†Æ‰·
Í¯Ú·†‰ÈÈÏÚÏ††‡È·È†‰Ê†„„Ó·
‰˘È‚†Æ‰¯·Á‰†Ï˘†̃ Â˘‰†®ÈÂÂ˘©
ÏÎ·†˙È·ÈË˜Ù‡Î†‰ÁÎÂ‰†˙‡Ê
ÌÈÈ˜ÒÚ‰† ÌÈÂ‚¯‡‰† È‚ÂÒ
‰˙‡ˆÂ˙†‡Ï˘†ÌÂ˘Ó†¨‰˘ÚÓÏ
‡È‰† ‰Ê† Ú‚¯·† "EVA"† Ï˘
ÚÂˆÈ·‰† ˙Ó¯† Æ˙Ú¯ÎÓ‰
‡ÏÈÓÓ† ˙Ù˜˙˘Ó† ˙ÈÁÎÂ‰
¯ÂÙÈ˘†˜¯† Æ˙ÂÈÓ‰† È¯ÈÁÓ·
¨‰‡ˆÂ˙·†¨‡ÓÈÈ˜≠¯·†¨Í˘Ó˙Ó
¨Í˘Ó˙Ó†ÏÂ„È‚Ï†‡È·È˘†‡Â‰
ÈÏÚ·†Ï˘†Ì¯˘ÂÚ·†¨‡ÓÈÈ˜≠¯·

Æ˙ÂÈÓ‰

‡Â‰†∫ÛÒÂ†ÔÂ¯˙È†"EVA"†„„ÓÏ
Ï˜Â†˙È‚˘ÂÓ†‰ÈÁ·Ó†ËÂ˘Ù
Ì‰˘†ÌÈÏ‰ÓÏ†Ì‚†Â¯È·Ò‰Ï
¨ÈÒÈÙ†Â‡†È‡Â·˘Á†Ú˜¯†È¯ÒÁ
ÁÂÂ¯‰†˙‡†ÏËÂ†‡Â‰˘†ÔÂÂÈÎÓ
Ú¯Â‚†ËÂ˘ÙÂ†¨¯ÎÂÓ‰†ÈÏÂÚÙ˙‰
ÔÂ‰‰†˙ÂÏÚ†¯Â·Ú·†·ÂÈÁ†ÂÓÓ
‰„ÈÁÈ·†̈ ‰ÏÂÎ†‰¯·Á·†Ú˜˘Â‰˘
ÏÚÙÓ·†ÂÏÈÙ‡†Â‡†̈ ˙Á‡†̇ È˜ÒÚ
Â˜·† Â‡† „Á‡† „¯˘Ó·† ¨„Á‡
„Ú·†·ÂÈÁ†˙ÚÈ·˜†Æ„Á‡†¯ÂˆÈÈ
ÌÈÏ‰Ó†˙ˆÏ‡Ó†ÔÂ‰·†˘ÂÓÈ˘‰

ÌÈÒÎ‰†ÏÂ‰È†ÏÚ†Ì˙Ú„†˙˙Ï
¨˙ÂÒÎ‰‰†ÏÂ‰È†ÏÚ†˜¯†‡ÏÂ
‰ÂÎ† ÍÈ¯Ú‰Ï†Ì‰Ï†˙¯ÊÂÚÂ
È‰ÂÊ†ÆÌÈÈ˘‰†ÔÈ·˘†ÔÂÊÈ‡‰†˙‡
Ï˘†¯˙ÂÈ†‰‡ÏÓÂ†‰·Á¯†‰ÈÈ‡¯
‰ÈÂ˘Ú†‡È‰Â† ¨˜ÒÚ‰†˙ÏÎÏÎ
ÌÈÈ˙Â‰Ó† ÌÈÈÂÈ˘† ÏÏÂÁÏ

Æ˙ÈÏÂ‰È†‰˘È‚·

¯·Â„Ó‰† ‰¯Â‡ÎÏ˘† ˙Â¯ÓÏ
"EVA"† ¨‰ËÂ˘Ù† ‰‡ÂÂ˘Ó·
‰ÎÂ˙·†Ï˜·†˙·Ï˙˘Ó†‰È‡
˙ÂÂÈÏÈ‚·†Â‡†‰ÏÈ‚¯†˙È‡Â·˘Á
‰˘˜‰† ˜ÏÁ‰† ÆÌ È  Â˙
Ï˘†ÌÓÂ‚¯˙†‡Â‰†‰‡ÂÂ˘Ó·
˙Â‡ÈˆÓ¢Ï†ÌÈÈ‡Â·˘Á†ÌÈÁÂÂ¯

Æ¢˙ÈÏÎÏÎ
„„Ó·†˘ÂÓÈ˘‰†˙ÂÂ¯˙ÈÓ†„Á‡
‡Â‰†¢ÛÒÂÓ‰†ÈÏÎÏÎ‰†Í¯Ú‰¢
ÌÈÏÂÎÈ‰† ¨ÌÓˆÚ† ÌÈÏ‰ÓÏ
ÍÈÏ‰˙†„ˆÈÎ†¯˙ÂÈ†·ÂË†ÔÈ·‰Ï
ÈÂ˘Ú†Ì‰Ï˘†˙ÂËÏÁ‰‰†˙Ï·˜
ÏÚ† È·ÂÈÁ† ÔÙÂ‡·† ÚÈÙ˘‰Ï
Í¯Ú†˙¯ÈˆÈ†˙ÂÚˆÓ‡·†¨‰¯·Á‰
Ë¯‡ÂÈËÒ†Ô¯ËÒ††ÆÛÒÂÓ†ÈÏÎÏÎ
ÌÈÓ¯Â‚‰†˙‡†ÌÈÈÈˆÓ†ß˙Â˘Â
˙¯ÙÂ˘Ó†‰·‰Ï†ÌÈÈ¯˘Ù‡‰

∫˙‡Ê
Ï˘†¯˙ÂÈ†ÌÈ·ÂË†‰ÚÈ„ÈÂ†‰¯Î‰
ÌÈÎ¯„†Ï˘Â†˙ÂÒÎ‰‰†Á¢Â„
‰ÚÙ˘‰† ÚÈÙ˘‰Ï†˙ÂÈ¯˘Ù‡
ÈÏ·Ó†¨ÂÈ˙Â‡ˆÂ˙†ÏÚ†˙È·ÂÈÁ

Æ˘„Á†ÔÂ‰·†ÚÈ˜˘‰Ï

‡Â‰†È˜ÒÚ‰†¯‚˙‡‰†ÈÎ†‰·‰
¯ÊÁ‰‰†¯˘‡†ÔÂ‰†˙ÂÚ˜˘‰·
ÆÔÂ‰‰†¯ÈÁÓ††ÏÚ†‰ÏÂÚ†Ô‰ÈÏÚ

˙ÂÚ˜˘‰†Ï˘†˙˘„ÂÁÓ†‰Î¯Ú‰
ÏÈ„‚‰Ï†‰¯ËÓ·†˙ÂÈÁÎÂ†ÔÂ‰

ÆÔ‰Ï˘††˙ÂÈÏÈ·Ë¯‰†˙‡

Â È ˙ Â  Â Î ˙ · † · ˘ Á ˙ ‰ ·
Í¯Ú‰¢†„„Ó†Ï˘†ÂÈ˙ÂÂ¯˙È·Â

ß˙Â˘Â† Ë¯‡ÂÈËÒ† Ô¯ËÒ
‡È‰†(Stern Stewart & Co.)
˙ ÈÓ Â‡Ï≠ Ô È· † ‰ ¯·Á
ÈÏÎÏÎ†ıÂÚÈÈÏ†Ì˘≠˙ÚÂ„È
‰ · ˘ Â Ó Â † ¨ È Ò   È Ù Â
È˜ÒÚ‰†‰ÂÊÁ†Æ˜¯ÂÈ≠ÂÈ·
ÈÙÏ†‰„ÒÂ˘†¨‰¯·Á‰†Ï˘
ÚÂÈÒ·†‰ˆÓ˙Ó†¨‰˘†≤µ≠Î
¯ÂˆÈÏ† ˙Â¯Á‡† ˙Â¯·ÁÏ
¨ÛÒÂÓ†ÈÏÎÏÎ†Í¯Ú†ÔÓˆÚÏ
ıÂÚÈÈ‰† ÛÂ‚† ÌÂÈÎ† ‡È‰Â
Í¯Ú†ÏÂ‰ÈÏ†ÌÏÂÚ·†ÏÈ·ÂÓ‰
Æ(Value Management)
±ππ∞≠‰†˙Â˘†˙ÏÈÁ˙·
„„Ó†˙‡†‰¯·Á‰†‰Á˙ÈÙ
„„Ó† ¨ "EVA ratio"Í¯Ú‰
ÂÎÙ‰˘†ÈÒÈÙ†®ÒÁÈ†Â‡©
ÌÈË¯„ËÒÏ† ¯·ÎÓ† ‰Ê
±¥† ‰¯·ÁÏ† ÆÌÈÈÓÂ‡ÏÈ·

Æ˙Â˘·È†˘ÓÁ·†ÌÈÙÈÒ

(Economic Added Value)†¢ÛÒÂÓ‰†ÈÏÎÏÎ‰†Í¯Ú‰¢†„„Ó
È·ÂÈÁ‰†≠†È˙ÈÓ‡‰†ÈÏÎÏÎ‰†Í¯Ú‰†˙‡†„ÓÂ‡†¨"EVA"†∫¯ÂˆÈ˜·Â
‡ËÂ·Ó†‡Â‰Â†¨‰È˙ÂÚ˜˘‰†‰¯·ÁÏ†Â·Ò‰˘†≠†ÈÏÈÏ˘‰†Â‡
˜ÒÚ‰†Ï˘†®ÈÂÒÈÓ†¯Á‡Ï†¨¯ÓÂÏÎ©†È˜‰†ÈÏÂÚÙ˙‰†ÁÂÂ¯·
Ì˘Ï†‡ÏÈÓÓÂ©†Â˙Ó˜‰†Ì˘Ï†Â˘Ó˙˘‰†Â·†ÔÂ‰‰†˙ÂÏÚ†˙ÂÁÙ

∫˙Â¯Á‡†ÌÈÏÈÓ·†Æ®‰Ï‡†ÌÈÁÂÂ¯†˙Ï·˜
ÏÚ†˙ÂÏÚÏ†ÌÈÎÈ¯ˆ†‰Â˙†‰Ú˜˘‰†ÏÚ†®‰‡Â˘˙‰†Â‡©†¯ÊÁ‰‰
˙¯ÈˆÈ†ÏÚ†ÚÈ·ˆÓ†È·ÂÈÁ†„„Ó†Æ‰ÂÓÈÓÏ†˘¯„˘†ÔÂ‰‰†¯ÈÁÓ

ÆÍÙÈ‰ÏÂ†¨‰¯·ÁÏ†È·ÂÈÁ†ÈÏÎÏÎ†Í¯Ú
(Registered Trademark)†ÌÂ˘¯†È¯ÁÒÓ†ÔÓÈÒ†‡Â‰†"EVA"
Ë¯‡ÂÈËÒ†Ô¯ËÒ†∫ÈÒÈÙÂ†È˜ÒÚ†ıÂÚÈÈÏ†È˜È¯Ó‡‰†ÔÂ‚¯‡‰†Ï˘

Æ(Stern Stewart & Co.)†ß˙Â˘Â

Í¯Ú
ÈÏÎÏÎ

ÛÒÂÓ
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ÈÎÈÏ‰˙†¯Á‡†·Â˜ÚÏ†˘È
¨ÔÚÂˆÈ·Â†˙ÂÓÊ‰‰†˙Ï·˜
˙Â¯È˘‰†È˙Â˘†‡„ÂÂÏ†È„Î
˜¯Â† Í‡† ÔÎ‡† ÌÈÏÙËÓ
Ì‰Ï† Â¯ÒÓ˘†˙ÂÓÊ‰·

ÆÏ·Â˜Ó‰†ÍÈÏ‰·

Æ±∑ÌÈÒÁÓÏ† ‰ÒÈÎ‰† ÏÚ
˙ÂÈ‰Ï† ¯Â¯È˜‰† È¯„ÁÏÂ

Æ¯˘Ù‡‰†ÏÎÎ†˙Ï·‚ÂÓ
˙ËÏÁÂÓ†‰ÏÈÚ†‡„ÂÂÏ†˘È
¯·ÚÓ† ÌÈÒÁÓ‰† Ï˘
„ÈÙ˜‰ÏÂ†̇ ÂÏÈÚÙ‰†̇ ÂÚ˘Ï
¢‰˘È¯„¢†Ï‰Â†ÌÂÈ˜†ÏÚ
Æ˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†ÈÒÁÓÓ
ËÂ˜Ï†˘È†¯·‰†ÏÂÚÙ˙·
˜È¯† ˜Â·˜·¢† ˙ËÈ˘·

Æ¢˘„Á†˜Â·˜·†˙¯ÂÓ˙

Â¯‡Â˙˘†ÈÙÎ†¨¢ÛÒÂÓ‰†ÈÏÎÏÎ‰
È˘‡† ÌÈÏÂÎÈ† „ˆÈÎ† ¨ÏÈÚÏ
˙Â‡ÂÏÓ‰† ÛÚ·† ÌÈÙÒÎ
‰È‚ÂÏÂ„Â˙Ó‰† ˙‡† ÚÈÓË‰Ï
‰¯È˜Ò‰†ÍÈÏ‰˙†ÍÂ˙Ï†˙‡Ê‰
˙ÂÁ¢Â„‰† Ï˘† ˙È˘„ÂÁ‰

øÌÈÈÙÒÎ‰
·Î¯ÂÓ†‡Â‰†‰Ê‰†ÁÂ˙È‰˘†ÔÎ˙È
¨È˘„ÂÁ†ÒÈÒ·†ÏÚ†Â·†ÔÂ„Ï†È„ÎÓ
Ï˘†ÈÒÈÒ·‰†ËÙÒÂ˜‰†ÈÎ†Ì‡
ÍÈÏ‰˙·†ÌÂ˘ÈÈÏ†Ô˙È†"EVA"
¨˙ÂËÏÁ‰‰†˙Ï·˜†Ï˘†È˙¯‚˘‰
‰¯ÈÎÁ†ÈÓÎÒ‰†˙Î¯Ú‰·†Ï˘ÓÏ
ÔÙÂ‡† ÏÚ† ÔÂÈ„·† ¨(leasing)
ÌÈˆÂÙÈ˘†˙ÂÈÎÂ˙†Ï˘†ÔÂÓÈÓ‰
ÏÚ†¯ÊÁ‰‰†ÁÂ˙È·Â†˙Â·Á¯
ÌÈË˜ÈÂ¯Ù·†(ROI)†‰Ú˜˘‰‰

˙ÂÈÂÏÚ†˙˙ÁÙ‰Ï†ÌÈÚˆÓ‡‰
˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ

Æ±∏˙Â‡˜˘ÓÂ† ÔÂÊÓ† ÈËÈ¯Ù
ÔÒÁ‡Ï†˘È†„ÁÂÈÓ·†ÌÈ¯˜È
ÌÈÈ˜ÏÂ†ÏÈ·‚‰Ï†̆ È††Æ„¯Ù·
ÏÚ†„ÁÂÈÓ·†˜Â„‰†ÁÂ˜ÈÙ
ÌÈÒÁÓ‰† ÔÓ† ˙ÂÎÈ˘Ó
¯·ÚÓ©†˙Â‚È¯Á†˙ÂÚ˘·
˙ÂÏÈ‚¯‰†˙ÂÏÈÚÙ‰†˙ÂÚ˘Ï
˙ÂÎÈ˘Ó†Æ®ÌÈ‡ÒÁÓ‰†Ï˘
ÌÈ¯Â˘È‡† ˙ÂÂÚË† ‰Ï‡
¨‰Ï‰‰‰† Ï˘† ˙ÂÓÈ˙ÁÂ
‰„ÈÙ˜·†˜„·È‰Ï†Ô‰ÈÏÚÂ
È„È† ÏÚ† ÌÂÈ‰† ˙¯ÁÓÏ
¯˜·Ó† Â‡† ÔÂÏÓ‰† ¯˜·Ó

Æ˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ

Æ±π˙ÂÎÓÒ†˙‡† ÏÈ·‚‰Ï†˘È
ÔÂÊÓ† È·ÂÈÁ†Ï˘†ÌÏÂËÈ·
˙ÂÂ·˘Á·† ˙Â‡˜˘ÓÂ
¨„·Ï·†‰Ï‰‰Ï†ÌÈÁ¯Â‡

˙ÂÚˆÓ‡·† ≠† ‡„ÂÂÏÂ
˙‡†≠†˙ÈÓÂÈÓÂÈ†˙¯Â˜È·
˙‡Â†ÌÈÏÂËÈ·Ï†˙Â·ÈÒ‰
Ì È Ï ‰  Ï † Ì ˙ Ó ‡ ˙ ‰

ÆÂÚ·˜˘

∫ÛÒÂ†ÔÂÈÚÏ

ÔÂ‚¯‡†Ï˘†¯˜ÁÓ‰†ÔÂÎÓ†¯˙‡
˙ÂÂÏÓ·†ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰†ÌÈ·˘Á‰
¯ÙÒ‰† ˙È·† ¨‰Á¯‡‰† È˙··Â
˙Â‡ÂÏÓ†ÏÂ‰ÈÏ†ÔÂËÏÈ‰†„¯Â˜
˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡† ¨˙Â„ÚÒÓÂ

∫·¢‰¯‡†¨ÒÒ˜Ë†¨ÔÂËÒÂÈ
HFTP Research Institute,
Conrad Hilton College of
H o t e l  &  R e s t a u r a n t
Management, University of

Houston, Texas:
www.hrm.uh.edu/hftp

π†„ÂÓÚÓ†Í˘Ó‰

ÆÌÈ˘„Á
‰¯Â˘‰†¨ÂÏÏ‰†ÌÈÁÂ˙È‰†ÏÎ·
„„Ó† ÌÂ˘ÈÈ† Ï˘† ‰Â˙Á˙‰
‡È‰†¢ÛÒÂÓ‰†ÈÏÎÏÎ‰†Í¯Ú‰¢
®Í¯Ú‰†Â‡©†¯ÊÁ‰‰†ÏÚ†∫˙‡Ê
˙È˜ÒÚ‰†˙ÂÏÈÚÙ‰†Ï˘†ÈÏÎÏÎ‰
¯ÈÁÓÓ†¯˙ÂÈ†ÌÈÏÂ„‚†˙ÂÈ‰Ï
Ì˘Ï† ‰¯·ÁÏ† ˘¯„˘† ÔÂ‰‰

Æ‰ÚÂˆÈ·
ÌÈÙÒÎ‰† È˘‡† ÔÈ‡† ÈÎ† Ô·ÂÓ
ÌÈÎÈ¯ˆ† ˙Â‡ÂÏÓ‰† ÛÚ·
˙Â¯Á‡† ˙ÂËÈ˘Ó† ÌÏÚ˙‰Ï
‰ÓÂ„Â†¨˙ÂÈÁÂÂ¯Â†Í¯Ú†ÈÁÂ˙ÈÏ
˙ÂÓÂÈÓ·†Á¯Î‰†Ì‚† ÔÈ‡† ÈÎ
Æ"EVA"† ˙ËÈ˘·† ˙ËÏÁÂÓ
˙·‰† ‡È‰† ÏÎÓ† ‰·Â˘Á
ÔÎ˘† ¨ÈÒÈÒ·‰† ËÙÒÂ˜‰

ÌÎ·ˆÓ†˙‡†¯Â˜ÒÏ†˙ÏÂÎÈ‰
˙¯Á‡†‰ÈÈ‡¯†˙ÈÂÂÊÓ†ÈÁÎÂ‰
¨˙ÂÚ¯†˙Â·Â˙†·È‰Ï†‰ÈÂ˘Ú
˙Â˘„Á†̇ ÂÈÂÓ„Ê‰†ÏÚ†ÚÈ·ˆ‰ÏÂ
Ï˘† ÈÏÎÏÎ‰† ‰Î¯Ú† ˙Ï„‚‰Ï

Æ‰¯·Á‰

∫ÛÒÂ†ÔÂÈÚÏ

˙¯·Á† † Ï˘† ÈÓ˘¯‰† ¯˙‡‰
∫ß˙Â˘Â†Ë¯‡ÂÈËÒ†Ô¯ËÒ
www.sternstewart.com

¨ÌÈ¯Ó‡Ó† Â·˘† ÛÒÂ† ¯˙‡
Ú„ÈÓÂ†·˘ÁÓ†̇ ÂÎÂ˙†̈ ÌÈ¯˜ÁÓ

∫"EVA"†ÏÚ
www.newpaltz.edu/~roztoc

kn/abc/abc.com

±∞†„ÂÓÚÓ†Í˘Ó‰

˙‡† Í¯„˙ÏÂ† ¯È˘Î‰Ï† ˘È
ÌÈÁ¯Â‡Ï†ÂÚÈˆÈ˘†È„Î†ÌÈ„·ÂÚ‰
ÔÂÏÓÏ†ÌÈ·ÈÓ‰†ÌÈÏÂÙÈË‰†˙‡
ÈÓÏÂ‚‰† ÁÂÂ¯‰† È¯ÂÚÈ˘† ˙‡

Æ¯˙ÂÈ·†ÌÈ‰Â·‚‰†Ì‡Â˙Ó‰

Ï˘†˙ÂÙÒÂ†˙Â¯Â˜È·
˙ÂÈÂÏÚÂ†˙Â‡ˆÂ‰

˙ÂÒÎ‰‰†̇ ‡†¢Â„ÎÏ¢˘Ó†̈ ‰˙Ú
˙‡†ÂÚ·˜†Û‡Â†˙ÂÈÏ‡ÓÈÒ˜Ó‰
¨Ì‡Â˙Ó‰†ÈÓÏÂ‚‰†ÁÂÂ¯‰†̄ ÂÚÈ˘
Ì˙Â‡†ÌÈÂ¯Á‡‰†ÌÈÚˆÓ‡‰
˙‡†ÌÒ˜ÓÏ† È„Î†ËÂ˜Ï†˘È
ÁÂ˜ÈÙ† Ì‰† ‡ÙÒ‰† ˙ÂÈÁÂÂ¯
˙Ï·‚‰†¨˙Â‡ˆÂ‰‰†ÏÚ†˙¯Â˜È·Â
Ì ÂˆÓˆÂ † ˙ Â È Â · È ÈÁ˙‰‰
È„È·†Ì‡†¨‰·È‚Ï†Ï‡ÈˆËÂÙ‰
ÆÌÈ„·ÂÚ† È„È·†Ì‡Â†ÌÈÁ¯Â‡
˙·¯Â‡†‡ÙÒ·†˙Â·È‚‰†˙ÎÒ
¨˙Â‡È¯·‰†È¯ˆÂÓÏÂ†ÌÈÓ˘Ï
‰˜ ÈËÓÒÂ˜‰ Â † Á ÂÙ ÈË‰

ÆÂ·†ÌÈ¯ÎÓ‰
ÌÈ¯ÎÓ‰†ÌÈ¯˜È†ÌÈ¯ˆÂÓ†‰Ï‡
Ô‰˘†¨˙ÈÒÁÈ†˙ÂË˜†˙ÂÊÈ¯‡·
˘È†Æ‰·È‚ÏÂ†‰¯˙Ò‰Ï†˙ÂÏ˜
ÒÈÎ‰Ï†ÌÈ„·ÂÚ† ÏÚ† ¯ÂÒ‡Ï
ÌÎÈÏÚÂ†¨‡ÙÒÏ†ÌÈÈ˘È‡†ÌÈ˜È˙
˙ÂÈÓ‚„Ó† ˙Â˜È„·† ÍÂ¯ÚÏ
Æ˙¯Ó˘Ó†ÏÎ†ÌÂÈÒ·†Ì‰ÈÏÎ·
Ì‚†ÂÏÂ†≠†ÛÈ¯Ú˙†ÚÂ·˜Ï†˘È
˙Â¯È˘†ÏÎ†¯Â·Ú†≠†ÈÏ‡ÓÈÈÓ
®ÙÈË©†¯˘˙†Ì‚†ÔÎ˘† ¨‡ÙÒ·
¨ÍÎ· ‰Ó† Ï˘†˙Â¯È˘†¯Â·Ú
Á˙Ù˙‰Ï† ÏÂÏÚ† ¨‰¯Â‡ÎÏ
¨‡ÏÓ†¢ÈË¯Ù¢†˙Â¯È˘†˙Ï·˜Ï
ÔÓ† ‰ÒÎ‰‰† ˙ÓÏÚ‰† ÍÂ˙

ÆÔÂÏÓ‰
ÌÈÏÙËÓ†˙˜ÒÚ‰†ÏÂ˜˘Ï†ÈÂˆ¯
ÌÎÒ‰† ÈÙ ÏÚ† ¨ÌÈÈÂˆÈÁ
Â˙¯‚ÒÓ·† ¨È˘È‡† ‰˜ÒÚ‰
ÌÈÏÂÙÈË†ÔÈ‚·†‰ÏÓÚ†˙ÓÏÂ˘Ó
˙‡Ê† Í¯„·† Æ„·Ï·† ÂÚˆÂ·˘
ÏÚ† ¯˙ÂÈ† ·ÂË†Á˜ÙÏ† ÂÏÎÂ˙
˙Â¯È˘È†ÔÎÈÈ˘ÏÂ†̄ Î˘‰†̇ Â‡ˆÂ‰

Æ‰˜ÂÙ˙Ï
ÌÚ†¢˙ÂÈÂÙ˙Â˘¢†Á˙ÙÏ†È‡„Î
‡ÙÒ‰† È¯ˆÂÓ† Ï˘† ÌÈ˜ÙÒ

‡È¯·†‰ÓÎ†„Ú
øÍÏ˘†‡ÙÒ‰

±≤†„ÂÓÚÓ†Í˘Ó‰

Í¯„·†ÌÈÎÂÓ†ÂÈ‰È†Ì‰†ÆÌÎÏ˘
‰˜ÙÒ‡·†ÌÎ˙‡†„ÈÈˆÏ† ÏÏÎ
ÌÎÏ† ‰˘Â¯„‰† ˙ÈÚÂˆ˜Ó‰
˙ÂÈˆÓ˙† ¨ÌÈÁÏÓ† ¨ÌÈÓ˘©
‰¯ÂÓ˙·† ®·¢ÂÈÎÂ† ÌÈÁÓˆ
Ì‰È¯ˆÂÓ†Ï˘†˙È„·Ï·†‰¯ÈÎÓÏ
Â‡†ÔÂÏÓ‰†˙ÂÁ·†¨ÌÈÈ‡ÂÚÓ˜‰
ÔÙÂ‡·††ÆÂÓˆÚ†‡ÙÒ‰†˜ÙÏ„·
˙ÂÈÂÏÚ†˙‡†˙ÈÁÙ‰Ï†ÂÏÎÂ˙†‰Ê
Ï˘† (cost of sale)† ‰¯ÈÎÓ‰

ÆÌÈÏÂÙÈË‰
··¯ÚÏ†ÔÈ‡†ÔÙÂ‡Â†ÌÈÙ†ÌÂ˘·
˙ÈÚÂˆ˜Ó‰† ‰˜ÙÒ‡‰† ÔÈ·
ÌÈÏÂÙÈËÏ† ®ÌÏ‚‰† È¯ÓÂÁ©
ÌÈ¯ˆÂÓ‰† Ô È·Ï † ¨‡ÙÒ·
ÈÏÎÈÓ†ÏÎ†˙‡†ÆÌÈÈ‡ÂÚÓ˜‰
˘È† ÌÈÈÚÂˆ˜Ó‰† ÌÈ¯ÓÂÁ‰
Æ¢È˘È‡†˘ÂÓÈ˘Ï†‡Ï¢†∫‚ÈÈ˙Ï
ÔÙÂ‡Â†ÌÈÙ†ÌÂ˘·†˙Â˘¯‰Ï†ÔÈ‡
Ì È Ë È ¯ Ù † Ï ˘ † ‰ ¯ · Ú ‰
¨ÈÚÂˆ˜Ó†˘ÂÓÈ˘Ï†ÌÈÈ‡ÂÚÓ˜
Ï˘†‰·È‚†Â¯˘Ù‡˙†ÍÎ·†ÔÎ˘
Ì¯ÎÂÓÏ†È„Î†ÌÈÈ˘È‡†ÌÈÊ¯‡Ó

ÆÌÈÁ¯Â‡Ï

∫ÛÒÂ†ÔÂÈÚÏ

ÈÓÏÂÚ‰† ‡ÙÒ‰† Ô Â ‚¯‡Ï
( I n t e r n a t i o n a l  S p a
¨ISPA†∫¯ÂˆÈ˜·Â†Association)
˘„Á˙ÓÂ†ÚÙÂ˘†Ë¯ËÈ‡†¯˙‡
ÏÎÏ†ıÏÓÂÓ†ÆÌÈ¯˜·Ï†˙Â˘„Á

Æ‡˘Â·†ÌÈÈÈÂÚÓ‰
∫Â˙·Â˙Î

www.experienceispa.com†
ispa@ispastaff.com†∫Ï¢‡Â„

ÌÈ·˘Á†Ï˘†ÈÓÂ‡ÏÈ·‰†ÔÂ‚¯‡‰
‰Á¯‡‰† È˙··Â† ˙ÂÂÏÓ·
˙Â„Á‡†ÌÈÓÚÙ†˜ÒÚ†(HFTP)
˙¯Â˜È·‰Â†˙ÂÈÁÂÂ¯‰†È‡˘Â·
"The Bottom†∫ÂÂ‡ËÈ··†̈ ‡ÙÒ·

Æline"
˙Â‡Ó‚Â„‰Â†ÌÈ¯˘˜‰‰˘†Û‡
ÔÂÈ„‰† ¨È¯Ó‚Ï† ÌÈÈ˜È¯Ó‡

ÆÈË·Ï¯†ÈÂ¯˜Ú‰
Ï˘† ˙ÈË¯ËÈ‡‰† Â˙·Â˙Î

www.hftp.org†∫ÔÂ‚¯‡‰

≠†˘„Á†·˘Á
˙Â˘„Á†˙Â¯ÈÓÊ

Ï˘†ÔÂ˘‡¯‰†ÂÓÂÈ†¯„Ò
∫ÔÂÏÓ·†˘„Á†·˘Á

˙Ó‡·†ÌÈ·Â˘Á‰†ÌÈ‡˘Â‰
¯˙ÂÈ·†˙ÂÙÂÎ˙‰†˙ÂÓÈ˘Ó‰Â

ÛÒÂÓ†ÈÏÎÏÎ†Í¯Ú

∫ÌÈ‡·‰†˙ÂÂÈÏ‚·

·Èˆ˜˙‰†˙¯Â˜È·
∫ÔÂÏÓ·

∫·Èˆ˜˙‰†˙ÓÂÚÏ†ÚÂˆÈ·‰
È‡·Èˆ˜˙Ï†¯ˆ˜†ÍÈ¯„Ó

Úˆ·ÓÏÂ
·Â˘Á˘†·Èˆ˜˙‰†ÈÙÈÚÒ†Ì‰Ó†™

ø¯˜·Ï†¯˙ÂÈ·
(Variance†‰ÈÈËÒ‰†ÈÁÂ˙È†Ì‰Ó†™
ø¯˙ÂÈ·†ÌÈ·Â˘Á‰ †Analysis)

ø‰ÂÂ˘†‰˙‡†‰ÓÎ
°˜Â„·Ï†‰ÂÂ˘†ËÏÁ‰·

˙ÂÏ·Â˜Ó‰†˙ÂËÈ˘‰†Ô‰Ó
ÂÊÈ‡Â†¨˙ÂÂÏÓ†ÈÂÂ˘†˙Î¯Ú‰Ï
øÍÏ˘†ÔÂÏÓÏ†‰ÓÈ‡˙Ó†‰ËÈ˘

Ï„ÂÓ†Â‚ˆ‰†Ì„Â˜‰†ÔÂÈÏÈ‚·
ÆÈÂÂ˘†ÁÂ˙ÈÏ†„ÈÁÈ†ÈË‡ÓÂËÂ‡

ÏÂÏÎÓ·†̄ ˆ¯ˆ˜†̄ ÂÈÒÏ†‡ˆ†ÌÚÙ‰
ÂÈÂÂ˘†˙Î¯Ú‰Ï†˙ÂÓÈÈ˜‰†˙ÂËÈ˘‰
(valuation methods)†ÔÂÏÓ‰†Ï˘

ÌÈ¯˙‡·†ÌÈ¯ÈÈ˙

Ï˘†Ë¯ËÈ‡†È¯˙‡†ÏÚ
˙ÂÂÏÓ

È‡ÂÏÓ†Ë¯ËÈ‡†¯˙‡†Â‰Ó†™
ø·ÂË

øÂÈ˙ÂÂÎ˙†Ô‰ÓÂ†ÂÈÎ˙†Ì‰Ó†™
ø‚È˘‰Ï†ÂÈÏÚ†ÌÈ„ÚÈ†ÂÏÈ‡†™

˙ÂÓ‡
®˙ÂÓ‡ ¯ÒÂÁÂ©
∫ÌÈÁ¯Â‡†Ï˘

˙ÂÈÂÏÚ‰†˙‡ÂÂ˘‰
˙ÂÏÚÂ˙‰Â

ÏÂ‰ÈÏ†˙ÂÒÎ‰†ÏÂ‰È†ÔÈ·†‰Ó†™
øÌÈÁ¯Â‡†È¯˘˜

Ï˘†˙ÂÓ‡‰†È‚ÂÒ†Ì‰Ó†™
øÌ‰È˙ÂÂÏÓÏ†ÌÈÁ¯Â‡



ÌÎÈÁ¯Â‡† ˙‡† ≠† ˙Â‡„ÂÂ·
Ì˙ÒÈÎ†Ì¯Ë†¨ÌÈ„˜Ó†ÌÂ˘È¯Ï
ÂÏÎÂ˙† ‡Ï† ÌÏÂÚÏ† ¨‡ÙÒÏ
ÌÎ˙ÒÎ‰† ÏÎ† ˙‡† ¢„ÂÎÏÏ¢
∫˙Â¯Á‡†ÌÈÏÈÓ·† Æ˙È¯˘Ù‡‰
ÌÎÏ˘†‰ÒÎ‰‰†¢˙„ÈÎÏ¢†̄ ÂÚÈ˘
˙ÂÁÙ†‰È‰È†(revenue capture)

ÆÈÏ‡ÓÈÒ˜ÓÓ
Â˘ÈÈ‡È† ‰ÒÈÎ‰† ˙„ÓÚ† ˙‡
¨ÌÈ‡ÙÂ˜† Â‡† ‰Ï·˜† È˘‡
˙ ÒÈÎ†„ÈÓ˙†ÌÂ˘¯Ï†Ì‰ÈÏÚÂ
·ÂÈÁ† ÏÚ† Æ‡ÙÒÏ† †Á¯Â‡† ÏÎ
ÔÈ‚·†‰ÒÎ‰‰†˙ÙÈ˜ÊÂ†Á¯Â‡‰
„ÈÓ†Ì˘¯È‰Ï†‡ÙÒ·†˘ÂÓÈ˘‰
‚ÂÒÂ†È‡˙†ÈÙÏ†¨‰ÒÈÎ‰†ÌÚ
Â¯„Á†·ÂÈÁ†∫ÂÚ·˜˘†ÌÂÏ˘˙‰
‰˙ÂÓ©† ÔÂÏÓ·† Á¯Â‡‰† Ï˘
¢È‡¯˘‡† Â˜¢† Ï˘† ÂÓÂÈ˜·
˙‡˘¯‰†̄ È˙Â‰˘†̄ Á‡Ï†̈ Á¯Â‡Ï
¨‰Ï·˜‰†˜ÙÏ„·†È‡¯˘‡†ÒÈË¯Î
ÌÂÏ˘˙†Â‡†¨®ÔÂÏÓÏ†ÂÚÈ‚‰†ÌÚ
ÒÈË¯Î·†Â‡†ÔÓÂÊÓ·†¨ÌÂ˜Ó·

ÆÈ‡¯˘‡
˙Â¯˘Ù†˙¯ÒÁ†‰„Ù˜‰†˙˘¯„
˙Â‡È¯·† ˙¯‰ˆ‰† ÈÂÏÈÓ† ÏÚ

ÆÁ¯Â‡†ÏÎ†ÌÚËÓ†‰ÓÂ˙Á
ÔÓ†ÌÓÂ‡†‚¯ÂÁ†‰Ê†‰·ÂÁ†Ï‰Â
ÈÙÒÎ‰†Â‡†È‡Â·˘Á‰†¯˘˜‰‰
ÈÂÈÁ† ‡Â‰† Í‡† ¨ÂÂÈ„† Ï˘
È„Î†¨˙¯Â˜È·‰†„ˆÓ†ÔÈËÂÏÁÏ
ÔÂÏÓ‰† ˙‡† ÛÂ˘ÁÏ† ‡Ï˘
ÔÈ‚·†Â‡†˙ÂÏ˘¯†Ï˘·†˙ÂÚÈ·˙Ï
Ï˘† ˙È˜ÂÁ† È˙Ï·† ‰ÏÚÙ‰

Æ‡ÙÒ‰
˙ÂÈÓÈÙ‰† ˙Â¯Â˜È·‰† ÔÏ‰Ï
∫„ÈÙ˜‰Ï†˘È†Ô‰ÈÏÚ†˙ÂÈÒÈÒ·‰

˙ÂÓÈ‡Â†‰˜È„·†ÍÂ¯ÚÏ†˘È†Æ±
ÌÈ˙Â¯È˘‰† Ï˘† ÌÈÓÈ„˜Ó

ÆÂÎÂ˙˘†ÌÈÏÂÙÈË‰Â
ÌÈÈÎÓ† ÂÈÈ‰† ‡Ï˘† ÈÙÎ
˘‡¯Ó†‰ÓÊÂ‰˘†‰Ó†ÌÈ˘È‚ÓÂ
Â˜„·˘† ÈÏ·Ó† ¨‰„ÚÒÓ·
Á¯Â‡‰† ÌÚ† ¨·Â˘† Â˙ÓÈ‡Â
˘È† ∫‡ÙÒ·†Ì‚† ÍÎ† † ÆÌÂ˜Ó·
˙Ú·† ¨Á¯Â‡‰† ÌÚ† ‡„ÂÂÏ
ÌÈÏÂÙÈË‰†Ì‰Ó†¨‡ÙÒÏ†Â˙ÒÈÎ
‰Ê† ÔÙÂ‡·†† Æ˘‡¯Ó†ÂÓÊÂ‰˘
‰Ó†„Ú·†˜ÂÈ„·†Á¯Â‡‰†ÔÈ·Ó
˙‡†¢ÌÈ„ÎÂÏ¢†Â‡Â†·ÈÂÁÓ†‡Â‰

ÆÌÂ˜Ó·†Â·†‰ÒÎ‰‰

Á¯Â‡‰†˙‡†„ÈÈˆÏ†‰·ÂÁ† Æ≤
¯·Â˘·Â† ÔÂ·˘Á‰† ˜˙Ú‰·
Â¯ÒÓÈÈ˘†È„Î†̈ ÏÂÙÈË†Â‡†̇ Â¯È˘
ÏÂÙÈË‰† ÈÙÏ† ˙ØÏÙËÓÏ
‰Ê† ÍÓÒÓ† ÆÂ˙È˙Ï† È‡˙ÎÂ
ÈÎ† ‡ÙÒ‰† È„·ÂÚÏ† ¢ÚÈ„ÂÓ¢
ÏÂÙÈË‰†ÔÈ‚·†·ÈÂÁ†ÔÎ‡†Á¯Â‡‰
ÛÒÂ·Â†̈ ÂÏ†Â˙ÈÈ˘†̇ Â¯È˘‰†Â‡
Í¯ÂˆÏ†‡˙ÎÓÒ‡Î†„ÚÂ˙Ó†‡Â‰
˙ÂÏÓÚ† Â‡† ¯Î˘† ÈÓÂÏ˘˙

ÆÌÈÏÙËÓÏ

ÍÂ¯ÚÏÂ† ˙ÂÂ˘‰Ï† ˘È† Æ≥
ÌÈ·Â ÈÁ‰† Ô È·† ˙ÂÓ‡˙‰
˙˜ÏÁÓ·†ÌÈÚÈÙÂÓ‰†̇ ÂÒÎ‰‰Â
˙ÂÏÈÚÙ‰† ˙ÂÁ¢Â„·† ‡ÙÒ‰
¨ÔÂÏÓ‰†Ï˘†ÌÈÈÓÂÈ‰†‰ÒÎ‰‰Â
ÌÂÈÓÂÈ†Ï‰ÂÓ‰©†ÌÂÎÈÒ†ÔÈ·Ï
ÏÎ†ÈÓÂ˘È¯†Ï˘†®ÂÓˆÚ†‡ÙÒ·
ÆÂ˙È˘†ÌÈÏÂÙÈË‰Â†ÌÈ˙Â¯È˘‰
¨‰˘ÚÓÏ† ¨‰ÓÂ„†˙‡Ê†‰ÏÂÚÙ
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øÍÏ˘†‡ÙÒ‰†‡È¯·†‰ÓÎ†„Ú
¨„·Ï·†ÌÈ¯È˘ÚÏÂ†ÌÈÚÂ˘Ï†¯ÂÓ˘‰†È˙¯˜ÂÈ†‚ÂÈÚÓ

ÈÁ¯Î‰†·ÈÎ¯ÓÏ†ÌÈÂ¯Á‡‰†ÌÈ¯Â˘Ú‰†È˘·†‡ÙÒ‰†ÍÙ‰
¨ËÚÓÎ†ÌÏÂÚ·†˘ÙÂ†ÔÂÏÓ†ÏÎ·†Â˙Ï·†ÔÈ‡˘
·¯˜·†Ì‚†˙·Á¯˙ÓÂ†˙ÎÏÂ‰†Â˙ÂË˘Ù˙‰Â

Æ‰ˆÁÓÏ≠ÌÈÈÂ¯ÈÚÂ†ÌÈÈÂ¯ÈÚ†˙ÂÂÏÓÂ†ÌÈÈ˜ÒÚ†˙ÂÂÏÓ
ÌÈÈÙ¯‚ÂÓ„†ÌÈÈÂÈ˘†·Ï˘Ó‰†¨‰Ê†ÈÏ‡·ÂÏ‚†ÍÈÏ‰˙

¨¯˙ÂÈ†ÌÈ‡È¯·†ÌÈÈÁ†˙ÂÁ¯Â‡†¯Á‡†‰È‰Â
≠†‰ÈÂÂ¯Ó†ÔÈÈ„Ú†˜ÂÁ¯‰†≠†·¯†˘Â˜È·†¯ˆÈ

Æ‡ÙÒ†ÈÊÎ¯ÓÏÂ†¯˘ÂÎ†ÈÂÎÓÏ

ÌÈ¯˜È‰† ÌÈ‡ÏÓ‰† ˙¯ÈÙÒÏ
‰„Â·Ú†ÌÂÈ†˙ÏÈÁ˙·†¨‰„ÚÒÓ·
ÌÈÂÂ˘Ó†Â‡†¯˘‡Î†¨ÂÓÂÈÒ·Â
ÈÙÏ† ¨ÏÚÂÙ·† ‰ÎÈ¯ˆ‰† ˙‡
˙Â¯ÈÎÓ‰†ÈÓÂ˘È¯†ÌÚ†¨‰¯ÈÙÒ‰
˙ÂÓÈ˘¯†˙‡††Æ˙ÂÒÎ‰‰†Á¢Â„·
˙ÂÁÂÏÂ† ÂÓÊÂ‰˘†ÌÈÏÂÙÈË‰
¯ÂÓ˘Ï† ˘È† Ì‰Ï˘† ÌÈÓÊ‰
ÈÂÈÁ‰† „ÂÚÈ˙‰† ÔÓ† ˜ÏÁÎ

Æ˙¯Â˜È·Ï

ÌÈÏÙËÓ‰† Ï˘†ÌÓÊ† ÏÎ† Æ¥
·ÈÈÁ†‡ÙÒ·†˙Â¯È˘‰† È˙ÂÂ
„ÁÂÈÓ· ¨¯˜Â·ÓÂ†ÁÂÂ„Ó†˙ÂÈ‰Ï
˘È† ÆÌÈÏÂÙÈËÓ† ÈÂÙ‰† ÌÓÊ
ÏÎ·†Â˘Ú†‰Ó†˙Ú„ÏÂ†¯Â˜ÁÏ
Â‡† ÏÂÙÈË† Â˙† ‡Ï† ‰·†˙Ú
ÌÈ„·ÂÚ‰†ÈÎ†‡„ÂÂÏ†È„Î†¨˙Â¯È˘
ÌÈÁ¯Â‡Ï† ÌÈ˜ÈÚÓ† ÌÈ‡

ÆÌÈÓ˘¯†ÌÈ‡˘†ÌÈ˙Â¯È˘

˙Ï‰‰Ó†¯Â˘È‡†Ï·˜Ï†˘È†Æµ
ÏÚ†ÍÓÒÂ‰˘†ÈÓÓ†Â‡†ÔÂÏÓ‰
Â‡†ÏÂ·˜˙†Ï˘†ÏÂËÈ·†ÏÎÏ†‰„È
ÔÂ·˘Á·†ÔÂ˜È˙†ÏÎÏ†̈ Á¯Â‡†·ÂÈÁ
¢È‡¯Á‡¢† ÏÚ† Æ‰Á‰† ÏÎÏÂ
Û¯ˆÏÂ†ÏÂËÈ·†Â‡†ÈÂÎÈÊ†ÏÎ†̄ ˘‡Ï
ÔÂÏÓ‰†¯˜·Ó†ÏÚ†ÆÍÎÏ†˜ÂÓÈ
ÏÎ† ˙‡† ¯˘‡ÏÂ† ˜Â¯ÒÏ
ÆÌÂÈ†È„ÈÓ†¨˙ÂÁ‰‰Â†ÌÈÂ˜È˙‰

(cost†˙Â¯ÈÎÓ‰†˙ÂÏÚ
¯Î˘‰†˙ÂÏÚÂ†of sale)

‰ÎÂÓ†‡ÙÒ·†˙Â¯ÈÎÓ‰†˙ÂÏÚ
ÌÈ¯Á‡†‰¯ÈÎÓ†È„˜ÂÓÏ†˙ÈÒÁÈ

¨ÔÂ·˘Á·† ‰‡È·‰·† ¨ÔÂÏÓ·
ÌÈËÈ¯Ù†Ï˘†Ì¯ÈÁÓ†̇ ‡†̈ Ï˘ÓÏ
ÈÂÒÈÚ‰† ÔÓ˘† ˙ÂÓÎ† ÂÓÎ
˙ÂÈÂÏÚ††Æ„ÈÁÈ†ÏÂÙÈË·†˙Î¯ˆ‰
ÏÏÎ† Í¯„·† ˙ÂÓ˘¯† ‰Ï‡
‰˜ÙÒ‡©†˙ÈÏÂÚÙ˙†‰‡ˆÂ‰Î
‰˜ÙÒ‡ † Â‡ † ˙ È Ï ÂÚÙ˙
Æ‰¯ÈÎÓ†˙ÂÏÚÎ†‡ÏÂ†¨®˙ÈÚÂˆ˜Ó
˙‡† ·˘ÁÏ† È„Î† ¨ÔÙÂ‡† ÏÎ·
‡ÙÒ·† ÏÂÙÈË† Ï˘† Â˙ÂÈÁÂÂ¯
ÈÓÏÂ‚‰†ÁÂÂ¯‰†̇ ‡†·˘ÁÏ†ÂÈÏÚ
ÂÈ˙ÂÈÂÏÚ† ˙‡† ÏÏÂÎ‰† ¨ÂÏ˘

Æ˙Â¯È˘È‰
ÌÈÏÙËÓ‰†˙ÂÏÓÚ†Â‡†¯Î˘‰
¯˙ÂÈ·†‰ÏÂ„‚‰†‰‡ˆÂ‰‰†Ì‰

Æ‡ÙÒ·
˙ÂÏÓÚ‰Â†̄ Î˘‰†̇ ÂÈÂÏÚ†̇ È·¯Ó
ÌÈÏÂÙÈËÏ†¯È˘È†ÒÂÁÈÈÏ†ÌÈ˙È
˙ÂÂ¯˜Ú‰††ÆÂ˙È˘†ÌÈ˙Â¯È˘ÏÂ
ÁÂÂ¯‰†ÁÂ˙È†Ï˘†ÌÈÈÒÈÒ·‰
ÔÂ ÊÓ† ˙˜ÏÁÓ·† ÈÓÏÂ‚‰
Ì‚†ÌÂ˘ÈÈÏ†ÌÈ˙È†˙Â‡˜˘ÓÂ
˙ÎÏÏ†˘È†Ô‡Î†ÈÎ†Ì‡†¨‡ÙÒ·
ÁÂÂ¯‰† ÁÂ˙È·† ÛÒÂ† „Úˆ
Ì‚†·È˘Á˙·†ÏÂÏÎÏÂ†¨ÈÓÏÂ‚‰
®˙ÂÏÓÚ† Â‡©† ¯Î˘† ˙Â‡ˆÂ‰

Æ˙Â¯È˘È
ÏÎÂ† Ï·˜˘† ‰‡ˆÂ˙‰† ˙‡
ÁÂÂ¯¢† ∫ÍÏÈ‡Â†‰˙ÚÓ†˙ÂÎÏ
(modified†≠†Ì‡Â˙Ó† ÈÓÏÂ‚

Ægross profit)
ÌÈ˙È†‡ÙÒ‰†È˙Â¯È˘†˙È·¯Ó
Ì‰†¯ÓÂÏÎ†¨ÌÈ·Âˆ˜†ÔÓÊ†È˜¯Ù·
˙ÂÚÂ„È†̇ ÂÏÈÚÙ†̇ Â‚ÂÙ‰†ÌÈÏÏÂÎ
˙ÂÁÂÏÏ† Ì‡˙‰·† ¨˘‡¯Ó
ÌÈÏÂÙÈË‰† Ï˘† ÌÈÓÊ‰

ÆÂÓÊÂ‰˘
ÈÓÏÂ‚†ÁÂÂ¯†ÔÈ·†˙ÂÂ˘‰Ï†È„Î
‡ÙÒ† È˙Â¯È˘† Ï˘† Ì‡Â˙Ó
·È˘Á˙·† ÏÂÏÎÏ†˘È† ¨ÌÈÂ˘
Ï˘†(constant)†ÚÂ·˜†‰˙˘Ó
ÌÈ˙˘Ó† È˘† ÆÏÂÙÈË‰† ÔÓÊ
˙ÚÈ·˜·† ¨‰˘ÚÓÏ† ¨ÌÈÚÈ¯ÎÓ
˙Ó‡Â˙Ó‰†˙ÈÓÏÂ‚‰†Â˙ÂÈÁÂÂ¯
∫‡ÙÒ·†˙Â¯È˘†Â‡†ÏÂÙÈË†Ï˘
‰ÓÂ˘˙Î† ¨ÔÓÊ‰† ‰˙˘Ó
‰˜ÂÙ˙†̇ „ÈÁÈ†̇ ¯ÈˆÈÏ†‰˘Â¯„‰
‰ÒÎ‰‰Â†®„Á‡†ÏÂÙÈË©†˙Á‡
¯Î˘‰†˙Â‡ˆÂ‰†‰˙˘ÓÂ†¨‰È‚·
˙Â¯È˘È†ÌÈÎÂ¯Î‰†¨‰ÏÓÚ‰†Â‡

Æ˙‡Ê†‰˜ÂÙ˙†˙¯ÈˆÈ·
ËÈ¯Ù˙†˙‡†ÌÈÎ˙Ó†¯˘‡Î
˙ÂÈÂÏÚ†˙‡†¯ÁÓ˙Ï†˘È†¨‡ÙÒ‰
È„Î†¨ÌÈÏÂÙÈË‰Â†ÌÈ˙Â¯È˘‰†ÏÎ
˙ÈÓÏÂ‚‰†Ì˙ÂÈÁÂÂ¯†˙‡†ÚÂ·˜Ï
È¯ÈÁÓ† ÈÎ† Ô·ÂÓ† Æ˙Ó‡Â˙Ó‰
˙ÈÏÏÎ‰† ‰Ú„‰Â† ÌÈ¯Á˙Ó‰
¨¢ÌÈÏ·Â˜Ó‰¢†ÌÈ¯ÈÁÓ‰†¯·„·
Æ¯ÂÁÓ˙‰†ÏÚ†Ì‰†Û‡†ÂÚÈÙ˘È

ÌÈ˘„Á‰† ˙ÂÂÏÓ‰† ˙È·¯Ó
ÂÏÏÎ†¨˙ÂÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘·†Â·˘
¯·Î† ‡ÙÒÂ† ¯˘ÂÎ† È¯„Á
ÂÏÈ‡Â† ¨ÌÂÎ˙† ˙È˘‡¯Ó
ÌÈËÚÓ†‡Ï†ÌÈ˜È˙Â†˙ÂÂÏÓ
ÈÙÎ†¨¯Á‡†Â‡†‰ÊÎ†¨‡ÙÒ†ÂÙÈÒÂ‰
¨Ì‰È˙ÂÏ·‚Ó†˙¯‚ÒÓ·Â†Ì˙ÏÂÎÈ
‡ÏÓÏÂ†ÌÈÈ˙Â¯Á˙†̄ ˙ÂÂÈ‰Ï†È„Î
ÏÚÂÙ·†Ì‰ÈÁ¯Â‡†˙ÂÈÙÈˆ†¯Á‡

ÆÁÂÎ·Â
ÔÈ·† ¨‡ÙÒ‰† ÏÚÂÙ˘† ‰Ú˘Ó
‰˙Ú†‰Ê˘†̆ „Á†ÔÂÏÓ·†ÏÚÙÂ‰˘
‰Â˘‡¯Ï†ÏÚÙÂ‰˘†ÔÈ·Â†¨Á˙Ù
Ì‚† ÌÈ˘¯„† ¨˜È˙Â† ÔÂÏÓ·
È˜ÒÚ·†ÔÂÈÒÈ†È¯ÒÁ†ÌÈ‡ÂÏÓ
ÔÂÏÓ‰†˙Â˜ÏÁÓÏ†ÂÙ¯ˆÏ†‡ÙÒ
„ÒÙ‰Â† ÁÂÂ¯† ˙Â„ÈÁÈ† Ô‰˘
Â¯Â·Ú·† ˜ÈÙ‰Ï† ¨˙ÂÈ‡ÓˆÚ
Â·† Úˆ·ÏÂ† ÌÈÈÙÒÎ† ˙ÂÁ¢Â„
ÈÙ·† Æ˙ÂÈÓÈÙ† ˙Â¯Â˜È·
ÈÎ†ıÈÏÓ‰Ï†˘È†‰Ï‡†ÌÈ‡ÂÏÓ
®Ì‡˙Ó‰©†‰ÈˆÏ¯Â˜‰†˙‡†ÂÈ·È
˙¯Â˜È·‰†È·ÈÎ¯Ó†˙È·¯Ó†ÔÈ·˘
Ï˘†‰È˙ÂÂ¯˜Ú† ÔÈ·Ï†‡ÙÒ·
ÔÂ„†Æ˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†˙¯Â˜È·
¯Â˜ÒÂ†˙‡Ê‰†‰ÈˆÏ¯Â˜·†ÔÏ‰Ï
‡ÙÒ‰†˙ÂÈÁÂÂ¯†¯ÂÙÈ˘Ï†ÌÈÎ¯„

∫˙ÂÚˆÓ‡·

Æ±˙ÂÒÎ‰‰†·¯ÈÓ†¢˙„ÈÎÏ¢
( r e v e n u e  c a p t u r e )

ÆÌÈÙ†˙¯Â˜È·Â
Æ≤(cost of†˙Â¯ÈÎÓ‰†˙ÂÏÚ

Æ¯Î˘‰†˙ÂÏÚÂ†sale)
Æ≥Ï˘† ˙ÂÙÒÂ† ˙Â¯Â˜È·

Æ˙ÂÈÂÏÚÂ†˙Â‡ˆÂ‰

ÌÂÓÈÒ˜Ó† ¢˙„ÈÎÏ¢
®ÔÂÈ„Ù‰©† ˙ÂÒÎ‰‰

ÌÈÙ†˙¯Â˜È·Â

ÈÂˆ¯†̈ ÏÏÎ·†È¯˘Ù‡†̄ ·„‰˘†ÏÎÎ
Ï‰Ó† ¨·˘Á‰† ˙‡† ·Ï˘Ï
¯·Î† ¯˜·Ó‰† Â‡† ÌÈÙÒÎ‰
‡ÙÒ‰† Ï˘† ÂÂÎ˙† È·Ï˘·
È„ÈÓ†˙Â·Â¯˜†ÌÈ˙ÈÚÏ††Æ˘„Á‰
ÏÎ† ‡ÏÏ† ‡ÙÒ‰† ÔÎÂ˙Ó
ÌÈÈÂ˘Ú‰†ÌÈÓ¯Â‚·†˙Â·˘Á˙‰
˙ÂÈÓÈÙ‰†˙Â¯Â˜È·‰†˙‡†¯Ù˘Ï

ÆÂÏÂÚÙ˙†ÏÚ
·Â˘Á‰†ÈÏÂ‡†≠†ÈÊÎ¯Ó‰†È‡˙‰
˙¯Â˜È·† ˙¯ÈˆÈÏ† ≠† ¯˙ÂÈ·
‰ÓÂÈ˜†ÏÚ†‰„Ù˜‰††‡Â‰†‰˜Â„‰
(check-point)†‰ÒÈÎ†̇ „ÓÚ†Ï˘

Æ‡ÙÒ‰†Á˙Ù·†„·Ï·†˙Á‡
‰ÒÈÎ†˙ÂÈÂ¯˘Ù‡†Ï˘†ÔÓÂÈ˜
‡ Â ‰ † ‡ Ù Ò Ï † ˙ Â „ Á ‡
¯˘Ù‡˘† ˙¯ Â˜ È· Ï˘Î
˙ÂÒÈÎ† ÈÂ·È¯Ï† Â˙ÂÂ˘‰Ï
ÈÓˆÚ†̇ Â¯È˘·†̈ ÔÂÊÓ ˙„ÚÒÓÏ

Æ‰˘‚‰†˜ÙÏ„†ÏÂÓ†Â‡
≠†¯ÂˆÚÏ†ÌÈÏÂÎÈ†ÌÎÈ‡†Ì‡

±±†„ÂÓÚ·†Í˘Ó‰

‡ÙÒ‰†Ï˘†˙ÈÒÈÙ‰†Â˙Â‡È¯·†¯ÂÙÈ˘Ï†ÌÈÎ¯„†ÏÚ

‡ÙÒÂ¯Ù†È„È†ÏÚ†ÚˆÂ·†ÆÌÂÏ·†¯ÙÎ·†Ï¯ÂËÒÙ†ÔÂÏÓ·†‡ÙÒ†Ï¯ÂËÒÙ†˙Â·È„‡·†ÌÂÏÈˆ‰
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È˘‡†Ï˘†Ì˙„Â·Ú†˙‡†ÍÈ¯ÚÓ†È‡¢
‡ˆÂÈ‰†¯˘‰†Ï˘Â†˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó
ÆÍÈ¯ˆ˘†‰Ó†Â˘Ú†Ì‰†≠†‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ
ÍÎ†Æ¢‰˘‡†˜ÏÁÂ†ÍÈ˘Ó‡†‰ÊÓ†˜ÏÁ
ßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘†¯Ó‡
Æ˙Â¯ÈÈ˙‰†È·˙Î†ÌÚ†‰Â˘‡¯†‰˘È‚Ù·
‰È‰†¨ÁÓˆ†ÏÂ‡˘†¨„ÚÂÈÓ‰†Ï¢ÎÓ‰
„¯˘Ó·†ÌÈ·Èˆ˜˙‰†ÏÚ†‰ÂÓÓ‰†Ô‚Ò
¯˘†È¯·„Ï†¨ÂÈÂÈÓÏ†ÌÚË‰Â†¯ˆÂ‡‰
˘Â¯„†˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘ÓÏ¢†¨˙Â¯ÈÈ˙‰

Æ¢¯ˆÂ‡‰†„¯˘Ó†Ï˘†ÚÂÈÒ
„¯˘Ó·†‰¯Â˜†‰Ó†·Â¯˜Ó†„ÂÓÏÏ†È„Î
È¯Â˜È·†¯˘‰†‰˘Ú†¨ÂÈÏÚ†„˜ÙÂ‰˘
¨ÔÂÈ¯Â‚† Ô·† ‰ÙÂÚ˙‰† ÏÓ·† Ú˙Ù
¨·È·‡†Ï˙·Â†ÌÈÏ˘Â¯È·††˙ÂÂÏÓ·
˙Â„Á‡˙‰¢†˙Ï‰‰†È¯·Á†ÌÚ†˘‚ÙÈ
ÔÓ†Ì‚†Ì˘¯˙‰Â†¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰
ÁÒÙ·†˙ÂÂÏÓ·†‰‰Â·‚‰†‰ÒÂÙ˙‰
‰ˆÂ¯† È‡¢† Æ¯Ù˘Ï†‰Ó†˘È˘†Ì‚Â
ÌÈ¯ÈÈ˙†ÔÂÈÏÈÓ†≤Æ≤†Ï˘†„ÚÈ†·Èˆ‰Ï
˙Â¯ÓÏ¢†¨¯˘‰†¯Ó‡†¨¢Â·†„ÂÓÚÏÂ†≠
˙ÈÏÈÏ˘† ‰Ó‚Ó·† Ú‚¯Î† ÂÁ‡˘
Ô˜˙Ï†ÍÈ¯ˆ†Æ˙Ó„Â˜‰†‰˘‰†˙ÓÂÚÏ
Æ¢ÔÂÎ‰†ÔÂÂÈÎÏ†‰È‡‰†˙‡†˙ÂË‰ÏÂ
ÁÂÎ†˙Â˜ÒÓ†˙‡†„‚‡Ï†˘È†¨Â˙Ú„Ï
¨‚‡È†&†ËÒ¯‡†˙ÂˆÏÓ‰Â†‰ÓÈ˘Ó‰
ÚÈ‚‰ÏÂ† ÌÈ˘„Á† ˙ÂÂÈÚ¯† Á˙ÙÏ
ÁÈÏˆ‡†Ì‡¢†Æ˙Â·ÂË†¯˙ÂÈ†˙Â‡ˆÂ˙Ï
˙ÈÈ˘Ú˙·†ÌÈ˘‡† ¯˙ÂÈ† ˜ÈÒÚ‰Ï
‰ÒÎ‰† ¯˙ÂÈ† ‡È·‰ÏÂ† ˙Â¯ÈÈ˙‰
˙·˘˜† ÔÊÂ‡† ÈÏ†‰È‰˙†≠†‰È„ÓÏ

Æ¢¯ˆÂ‡‰†„¯˘Ó·
‡Â‰†ßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†Ï˘†ÔÂÊÁ‰
È·ÈË˜¯Ë‡†„ÚÈÏ†Ï‡¯˘È†˙‡†ÍÂÙ‰Ï
¯Ù˘Ï†¨˙ÈÓÏÂÚ‰†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÙÓ†ÏÚ
ÌÂ˙¯ÏÂ†‰È„Ó‰†Ï˘†˙ÈÓ„˙‰†˙‡
¯Á‡†ÆÚÂÈÒÏ†‰Ï˘ÓÓ†È„¯˘Ó†„ÂÚ
˙‚ˆ‰†‡Â‰†¯˘‰†‰ÏÚ‰˘†˙ÂÂÈÚ¯‰Ó
˙Ó‡†ÔÓÊ·†ÌÈÈÈÚÓ†˙Â¯ÈÈ˙†È¯˙‡
ÂÏÎÂÈ† ÍÎÂ† ¨Ë¯ËÈ‡‰†˙ÂÚˆÓ‡·
ÚÈ‚‰Ï†È‡„Î˘†ÌÏÂÚ‰†ÏÎ·†˙Â‡¯Ï

ÆÔ‡ÎÏ
¯Ó‡†¨¢„Â·ÚÏ†ÈÏ†Â˙È˘†‰ÂÂ˜Ó†È‡¢
ÏÂÚÙÏ† ÏÎÂÂ¢† ¨˙Â¯ÈÈ˙‰† ¯˘
ÈÙ†ÏÚ†ÁÂÂË†˙ÎÂ¯‡†‰È‚Ë¯ËÒ‡·
˙Â˜ÒÓÂ†‰ÓÈ˘Ó‰†ÁÂÎ†˙ÂˆÏÓ‰
˙¯Ò‰Â†ÛÈˆ¯†·Èˆ˜˙†Æ‚‡È†&†ËÒ¯‡

¨È·¯ÚÓ‰†ÏÈÏ‚·†¢¯ÚÈ·†‰„ÈÈÒ‡¢†ÔÂÏÓ
Á˙ÙÈ† ¨¢‰Ê‡ÏÙ† ÌÂÏ˘¢† ˙˘¯Ó
Ï˘†ÌÈ˘„ÂÁ†‰ÂÓ˘†È¯Á‡†˘„ÁÓ
Ï˘†‰Ú˜˘‰·†¨ıÂÙÈ˘‰†ÆÌÈˆÂÙÈ˘
˙Â·˜ÈÚ·†ÚˆÂ·† ¨Ï˜˘† ÔÂÈÏÈÓ†≤∞
˙ÓÁÏÈÓ·†ÌÈÏÈË†‰˘ÂÏ˘Ó†‰ÚÈ‚Ù
ÂËÏ˜È† ÔÂÏÓ·† Æ‰È˘‰† ÔÂ·Ï
Â„·Ú†Ì˜ÏÁ†¨ÌÈ„·ÂÚ†∂µ†‰Â¯Á‡Ï

ÆÌÈˆÂÙÈ˘Ï†¯‚ÒÈ˘†ÈÙÏ†ÔÂÏÓ·
ÈÏÂ‡˘†¢‰Ê‡ÏÙ†ÌÂÏ˘¢†˙˘¯†Ï¢ÎÓ
ÍÂ˙·†Ì˜ÂÓÓ‰†̈ ÔÂÏÓ‰†ÈÎ†ÁÂÂ„Ó†̈ ¯Â„
∑∞†Ï˘†ÁË˘†ÈÙ†ÏÚ†Ú¯˙˘Ó†¨¯ÚÈ

˙Â„Â‰¢† ÆÌÈ¯„Á†±¥∞†‰ÂÓÂ†ÌÂ„
Â·†ÌÈÏÚÂÙÂ†¨‚¯„Â˘†ÔÂÏÓ‰†ıÂÙÈ˘Ï
˙ÓÓÂÁÓÂ†‰¯Â˜Ó†˙ÈÙÓÈÏÂ‡†‰ÎÈ¯·
≥∞∞†ÌÚ†¯Â‚Ò†ÌÂÈ¯ÂËÈ„Â‡†¨Û¯ÂÁ·
˘¯‚ÈÓ†¨ÛÏÂ‚†ÈÈÓ†˘¯‚ÈÓ†¨˙ÂÓÂ˜Ó
ÊÎ¯ÓÂ† ÛÚ¯Â„Î† ˘¯‚ÈÓ† ¨ÏÒ¯Â„Î

Æ¢‡ÙÒ†ÈÏÂÙÈËÏ
ÈÙÏÂ† ¨±π∂∏†˙˘·†Ì˜Â‰† ÔÂÏÓ‰
˙˘¯†È„È†ÏÚ†˘Î¯È†ÌÈ˘†˘ÂÏ˘
‰ÚÈ˜˘‰˘†¨¢‰ÊÏ‡Ù†ÌÂÏ˘¢†˙ÂÂÏÓ
ÔÂÈÏÈÓ†±∞†‰˘ÈÎ¯‰†̇ Â·˜ÈÚ·†ıÂÙÈ˘·

ÆÏ˜˘

˙ÏÚÂ˙‰† ˙‡† Â‡È·È† ≠† ÌÈÓÒÁ
È˜ÂÂÈ˘‰†‡˘Â‰†¨ÂÈ¯·„Ï†Æ¢‰˘Â¯„‰
ÏÎ†˙‡†„‚‡Ï†˘ÈÂ†Á˙ÙÓ†·ÈÎ¯Ó†‡Â‰

ÆÛ˙Â˘Ó†ÁÂÎÏ†ÛÚ·†ÌÈ˜ÒÂÚ‰
˜ÂÂÈ˘†ÏÈÚÙ‰Ï†˘È˘†ÔÈÓ‡Ó†¯˘‰
˙Â˘Ï† ¨¯·˘Ó†˙ÙÂ˜˙·†È·ÈÒ¯‚‡
˙ÂÚˆÓ‡·† ÌÏÂÚ·† ˙ÈÓ„˙‰† ˙‡
˙È„ÂÒÈ†¯˙ÂÈ†‰¯Âˆ·†ÏÙËÏÂ†‚Â˙ÈÓ
Æ‰ÙÂ¯È‡†Á¯ÊÈÓ†ÏÎ·Â†ÈÒÂ¯‰†˜Â˘·
ÍÈ¯ˆ† È‡† ≠† ‰Â˙Á˙‰† ‰¯Â˘‰¢
˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘†Æ¢‰È„ÓÏ†ÛÒÎ†‡È·‰Ï
˙Ó˜‰†¨ÔÂÒÎÈ‡†˙ÂÈ˙˘˙†˙È·†„Ú·
‚Â¯„È˘Â† ıÂÙÈ˘† ¨ÌÈ˘„Á†˙ÂÂÏÓ
˙ÂÈ˙˘˙†ÁÂ˙ÈÙÂ†ÌÈÓÈÈ˜‰†˙ÂÂÏÓ‰
¯˘‰†ÆÌÈËÂÚÈÓ‰†È¯Ê‚ÈÓ·Â†‰È¯ÙÈ¯Ù·
ÂÈ‰È˘†È‡˙·†¨ÂÈÊ˜†˙ÏÚÙ‰†„Ú·†Ì‚
ÛÒÎ‰†¯‡˘ÈÈ†ÍÎ¢†ÆÌÈÓÈ‡˙Ó†ÌÈÂÊÈ‡

Æ¢‰È„Ó·
˙Â˘¯Ï†ÌÂ˜Ó†ÔÈ‡†¨Â˙ÒÈÙ˙†ÈÙ†ÏÚ
˙‡†¯È‡˘‰Ï†˘ÈÂ†˙È‡ÓˆÚ†˙Â¯ÈÈ˙
ÏÎÏ† ‰È¯ËÓÎ† ˙Â¯ÈÈ˙‰† „¯˘Ó
‰È˙Á˙˘†˙ÂÈ˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÂÈÂÏÈÚÙ‰

Æ˜ÂÂÈ˘‰†˙ÂÁÂÎ†ÏÎ†ÂÏÚÙÈ

∫Í¢˙†È¯ÙÒ†È˘†ÛÚÏ†˘È
Æ‚‡È†&†ËÒ¯‡†Á¢Â„Â†‰ÓÈ˘Ó‰†ÁÂÎ†Ï˘†Á¢Â„‰

ÆÔÂ‚†ÈÏ‡†¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢†‡È˘

ÆÈÚÈ˘˙‰†̆ „ÂÁÏ†ÒÎÈ†ÔÂ·Ï†̇ ÓÁÏÈÓ†Ï˘†ÌÈ˜Ê‰†‰ÂÂ˙ÈÓ
ÆÏ‡¯Âˆ†Ï‡ÂÓ˘†¢Ï‡¯˘È·†˙ÂÂÏÓ‰†˙Â„Á‡˙‰¢†Ï¢ÎÓ

¨‰‡ÏÓ†‰Èˆ„˜†¯ÂÓ‚˙˘†‰ÂÂ˜Ó†È‡
ÆÌÈ¯ÈÈ˙†ÔÂÈÏÈÓ†∂†Â‡†µ†¨¥≠Ï†ÚÈ‚˘Â

¨Ï‡¯˘È·†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙†Ï˘†ÌÂ‡˙‰†˙Î˘ÈÏ†¯¢ÂÈ†¨ÔÓ¯„Ù†È˜ÈÓ
ÆßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†˘„Á‰†˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘Ï

Æ˙Â‡ÂÏÓ‰†ÛÚ†ÌÚ†‰ÈÓÈÎ†ÂÏ†˘È
ÆÈÈÚ†¯ÙÂÚ†‰˘„Á‰†˙Â¯„˙Ò‰‰†¯¢ÂÈ

ÆÈ˙ÈÈÙÎ†¯Ó‰Ó†‡Â‰†ÛÚ·†˜ÒÂÚ˘†ÈÓ†ÏÎ
ÆÌÈ‡ÂÏÓÏ†‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ†‰ÁÂÂ¯‰†¯˘

ÆÌÈ¯‡˘È†≠†˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó†È˘‡Â†ÍÏÂ‰†¯˘Â†‡·†¯˘
ÆßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘

Æ˙È·‰Ó†¯„ÚÈÈ†‡·‡˘†ÏÚ†ÈÏ†ÁÂÏÒÏ†Í¯Ëˆ˙†È˙ÁÙ˘Ó
ÆÁÓˆ†ÏÂ‡˘†˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó†Ï¢ÎÓ

∫Â¯Ó‡˘†‰Ó†‰Ê

”

“
Ï˙·†¢‰È¯ÂÓ†ÔÂ˙¯˘¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ
ÏÈÈË˜Â˜†̇ ‡†Á¯‡Ó†̈ ÔÂÓ¯Î†ÈÙ¯†·È·‡
ÔÓ˘‰†È¯ÂÈˆ†˙ÎÂ¯Ú˙†˙‡Â†‰ÁÈ˙Ù‰
ÌÚÂ†‰ÈÁ‡†¯ÎÊÏ†¨¯È†Ï˙†‰˜ÈÓ†Ï˘
‰ÎÂ¯Ú˙‰†ÆÔË¯ÒÓ†¯ËÙÈ˘†ÂËÈÙ
‡È‰Â† ¨ÌÈ„Á‡† ÌÈ˘„ÂÁ† Í˘ÓÈ˙

∫ßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘
„Â·ÚÏ†ÈÏ†Â˙

SPA
היצע,�מקצועיות,�שירות,�ייחודיות

זה�בדיוק�מה�שהאורחים�מחפשים:
עוד�הנאה�מהמלון,�עוד�חוויה�לקחת�הביתה.

SPA עושה�להם�את�זה
יגאל�גבאי�עושה�לך�את�זה�-�בטיפול�אישי:

ייעוץ,�תיכנון,�בניה,�הרצה,�גיוס�והדרכת�צוות,
�תיפעול�וליווי�שוטף

לשיחת�היכרות�בלתי�מחייבת�ולהצגת�האפשרויות:

יגאל�גבאי
0522-351513�0�04-8121267

SPA
הערך�המוסף�במלון

Á˙Ù†ÏÂ‚Â˘†È˜ÈÓ
ÔÈÏ¯··†ÛÒÂ†ÔÂÏÓ
Á˙Ù†̈ ÏÂ‚Â˘†È˜ÈÓ†ÈÏ‡¯˘È‰†È‡ÂÏÓ‰
ÔÂÏÓ†≠†ÔÈÏ¯··†ÛÒÂ†ÔÂÏÓ†‰Â¯Á‡Ï
ı‡ÏÙ†¯„ÒÎÏ‡·†Ì˜ÂÓÓ‰†¨‰¯‡
Ï˘†ÌÈÈÂÏÈ·‰Â†ÌÈ˜ÒÚ‰† ÊÎ¯Ó†≠
ÌÈ¯„Á†∂±†ÔÂÏÓ·†Æ˙ÈÁ¯ÊÈÓ‰†¯ÈÚ‰
ÏÎ·† ¨È˘„Á† ÔÂ‚ÈÒ·† ÌÈ·ˆÂÚÓ
¨˙ÙÒÎ†¨¯È˘È†‚ÂÈÁ·†ÔÂÙÏË†ÌÈ¯„Á‰
ıÂ¯Ú‰†È¯Â„È˘†ÌÚ†‰ÓÊÏÙ†˙ÈÈÊÈÂÂÏË
˙ÁÂ¯‡† Æ¯ÈÂÂ‡† ‚ÂÊÈÓÂ† ÈÏ‡¯˘È‰
ÌÚ† ˙˘‚ÂÓ† ‰¯È˘Ú‰† ¯˜Â·‰
˜Á¯Ó·†ÔÂÏÓ‰†ÆÌÈÈÏ‡¯˘È†ÌÈÈÈÙ‡Ó
¨ÌÈÏÂ„‚‰†Â·†ÏÎ‰†È˙·Ó†¯ˆ˜†‰ÎÈÏ‰
¨ÌÈÂ‡ÈÊÂÓ‰Ó†¨˙È˙Á˙‰†˙·Î¯‰Ó
ÌÚ†ıÙÂ˘Ó‰†ÏÂ„‚‰†˙ÒÎ‰†˙È·Ó
ÈÈÁ†ÊÎ¯ÓÓÂ†˙Â„ÚÒÓ‰Ó†¨·‰Ê†˙ÙÈÎ

ÆÔÈÏ¯·†Ï˘†‰ÏÈÏ‰
ÏÂ‚Â˘†È˜ÈÓ†È„È†ÏÚ†‰˜È†ÔÈÈ·‰
È˘„Á†ÔÂÏÓÏ†·ÒÂ‰Â†¨≤∞∞∂†˙˘·
ÆÌÈÈÓÂ˜Ó†ÌÈÏÎÈ¯„‡†·ÂˆÈÚÂ†ÔÂÎÈ˙·
ÆÂ¯È‡†ÔÂÈÏÈÓ†≥Æ∑≠Î††‰Ú˜˘‰‰†Û˜È‰
ÛÒÂ†ÔÂÏÓ†ÏÂ‚Â˘†È˜ÈÓ†Ï˘†Â˙ÂÏÚ··
ÈÙÏ†Á˙ÙÈ˘†¨ÔÈÏ¯·†ÂË‡˘†¨ÔÈÏ¯··
Ï˘†È·¯ÚÓ‰†˜ÏÁ‰†ÊÎ¯Ó·†‰˘Î
·¯˜·†‰·¯†‰ÁÏˆ‰Ï†‰ÎÂÊÂ†¯ÈÚ‰
Ì‚† Â˙ÂÏÚ··† ÆÈÏ‡¯˘È‰† Ï‰˜‰
-† ¨˙Ù¯ˆ·†Ò·Â¯Ù†Ï·Á·†˙ÂÂÏÓ
·Ï·† ‰ÊÂÁ‡† Mas de Shogol
‰˘† ≥∞∞† ˙‚‚ÂÁ‰† Ò·Â¯Ù‰
¯ÈÚ‰†·Ï·†ÈÏ‡È„†ÔÂÏÓÂ†¨‰˙Ó˜‰Ï
ÌÈ·Ï˘·†ÈÂˆÓ†ÏÂ‚Â˘†È˜ÈÓ†ÆÔÂÈÈ·‡
˙ÂÂÏÓ†‰˘ÂÏ˘†˙˘ÈÎ¯Ï†ÌÈÓ„˜˙Ó

Æ‰ÈÓ¯‚·†ÌÈÙÒÂ
‰È¯·Ë¢†̇ ÂÂÏÓ†̇ ‡†Ï‰È†ÏÂ‚Â˘†È˜ÈÓ
¢ÔÂËÙ¢Â† ¢‰Â‚Ï¢ ¨¢ÏËÂ‰† ·‡Ï˜
ÏÂ‰È‰†˙Â˙˘¯†Ï"ÎÓ†‰È‰Â†¨˙ÏÈ‡·
¢˙ÂÂÏÓ†ÏÓ¯Î¢ ¨¢˙ÂÂÏÓ†‚ÂÓÏ‡¢

Æ¢˙ÂÂÏÓ†ÏË¯Â„¢Â

¨Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≤∞†¨ÌÈÏÈË†≥
‚¯„Â˘Ó†ÔÂÏÓ†˘ÈÂ

ÔÚÓÏ†˙ÂÏÈÚÙ†˙¯‚ÒÈÓ·†˙ÓÈÈ˜˙Ó
‰˘ÂÚ† ¢ÔÂ˙¯˘¢† ˙˘¯˘† ‰ÏÈ‰˜‰
˙¯ÈÎÓÓ†˙ÂÒÎ‰‰†ÏÎ†ÆÚÂ·˜†ÔÙÂ‡·
‰˜ÏÁÓÏ† Â¯·ÚÂ È † Ì È¯ Â Èˆ‰
¢¯„ÈÈ˘¢†ÌÈÏÂÁ‰†̇ È··†̇ È‚ÂÏÂ˜Â‡‰
ÆÌˆÚ†ÁÓ†˙Ï˙˘‰Ï†„ÂÈˆ†˙˘ÈÎ¯Ï

ÔË¯Ò·†‰ÓÁÏÈÓÏ†ÚÈÈÒÓ†ÔÂÓ¯Î†ÈÙ¯

ÌÈ˜È˙ÂÂ‰

„ÂÓÚ

±∂



14

‰·‰‡†˘ÙÁÓ†ÁÂ˜Ï‰
Â¯·Ú† ˙‡† ¯˜Ò† ‡¯ÈÙ˘† ÒÂÓÚ
¯·È„Â†ÂÈ˙ÂÁÏˆ‰†˙‡†‰Ó†¨ÈÚÂˆ˜Ó‰
È˙˜ÒÚ†„ÈÓ˙¢†Æ‰·‰‡Â†ÁÂÂ¯†̈ ÔÂÊÁ†ÏÚ
‰¯·Á†È˙Ï‰È˘Î†¨¯Ó‡†¨¢ÌÈ·˘È·
È˙Ï‰È˘ÎÂ† ÌÈÏÂ˙ÈÁ† ˙˜ÂÂ˘Ó˘
‡¯ÈÙ˘†ÒÂÓÚ†ÌÂÈ‰†Æ‰ÙÂÚ˙†˙¯·Á
‰¯·Á‰†˙‡†‰ËÈ‰Â†¨¯ÈÂÂ‡†ÔÓÊ†¯ÎÂÓ
ÔÂ˘‡¯†¯·„Î†·ÂË‰†˙Â¯È˘‰†ÔÂÂÈÎÏ
‰¯·Á† ÔÈ·† Ï„·‰† ˘È¢† Æ‰ÏÚÓ·
ÌÚ† ¯˘˜† ÈÏ·† ÌÈ¯ˆÂÓ† ˙¯ÎÂÓ˘
˙Â¯·Á†ÂÓÎ†˙Â¯·Á†ÔÈ·Ï† ¨ÁÂ˜Ï‰
¯˘˜†˙ÂÏ‰Ó˘†¨˙¯Â˘˜˙Â†‰ÙÂÚ˙
˙Â¯ÎÂÓ˘†‰Ï‡†Æ˙ÂÁÂ˜Ï‰†ÌÚ†¯È˘È
Æ¢Ì„‡†̇ Â·‰Â‡†̇ ÂÈ‰Ï†̇ ÂÎÈ¯ˆ†̈ ˙Â¯˘
Ïˆ‡†ÌÈ·ÈÎ¯Ó†‰˘ÂÏ˘†¨ÂÈ¯·„Ï†¨˘È
˙ÂÏÈÚÙ·† ˜ÏÁ† ÌÈÏËÂ˘† Ì„‡
ÔÂÊÈ‡Ï†≠†˘‡¯†∫˙ÁÏˆÂÓ†˙È˜ÂÂÈ˘
ÌÈ˘‡†ÒÂÈ‚Ï†≠†·Ï†¨‰È‚Ë¯ËÒ‡Â
Í¯Ú†ÔÈ‡¢†ÆÌÂ˘ÈÈÏ†≠†˙ÂÈÏÂÒ†¨ÌÈÂÎ
‡Ï†‡Â‰†Ì‡†¨‰È‰È˘†ÏÎÎ†‰ÙÈ†¨ÔÂÊÁÏ
Ì‡†‰È‚Ë¯ËÒ‡Ï†Í¯Ú†ÔÈ‡†ÆÌ˘ÂÈÓ
‰·ÈÒ† ˙˜ÙÒÓ˘† ˙ÂÂ˘† ‰·† ÔÈ‡
˙ÂÁÙ†‡Ï˘†‰Ó†ÁÂÎ˘Ï†‡ÏÂ†ÌÂÈ˜Ï
˙ÂÈÏÂÒ‰† ˙Ó¯Ï† ˙„¯Ï† ≠† ·Â˘Á
‡¯ÈÙ˘†ÒÂÓÚ†Æ¢ÌÈÎÏÂ‰†Ô‡Ï†ÚÂ·˜ÏÂ
Â‡†¨‰ÈË¯˜ÂÓ„†ÂÈ‡†ÔÂ‚¯È‡†ÈÎ†Ú·˜
ÍÈ¯ˆ†‰¯·Á†ÏÎ·†Æ˙ÈÁÂÓ†‰ÈË¯˜ÂÓ„
‰Ó† ¨ÔÂ˘‡¯‰†ÌÂ˜Ó·†‰Ó†ÚÂ·˜Ï
‰ÁÏˆ‰†Ú·Â˜˘†‰Ó†ÆÈ˘‰†ÌÂ˜Ó·
‰Èˆ‚ÈÏËÈ‡‰† ‡Â‰† Ï‰Ó† Ï˘
Æ˙ÈÏ‡ÂË˜ÏËÈ‡‰† ‡ÏÂ† ˙È˘‚¯‰
‰È‡†‰¯·ÁÏ†ÁÂ˜Ï†Ï˘†˙ÂÓ‡
˙‚˘ÂÓ†‡È‰†Æ˙È˘‚¯†‡È‰†¨˙ÈÏÂÈˆ¯
≠† ‰·‰‡† ‡ˆÂÓ† ‡Â‰˘† ÌÂ˜Ó·
‡ÏÂ†ÂÈÙÏÎ†˙ÈÙÂÓ†˙ÂÈ‰Ï†‰ÎÈ¯ˆ˘

ÆÌÈ„·ÂÚ‰†ÈÙÏÎ†˙ÂÁÙ

∫ÔÂÓ„†˘ÂÈ
ÔÂÂÈÎ†ÈÂÈ˘

‡Â‰˘†‰„Â‰†ÔÂÓ„†̆ ÂÈ†„Â‚È‡‰†Ï¢ÎÓ
˙‡†¯Ù˘Ï†≠†¯‚˙‡† ÂÓˆÚÏ†Á˜Ï
‡Â‰†‰˘‰†Æ˙È˙˘‰†‰ÙÈÒ‡‰†˙ÂÎÈ‡
¯ÈÓÒ†ÈÈÓ†ÌÈÈ˜Ï†ÛÈ„Ú‰Â†ÔÂÂÈÎ†‰È˘
ÈÙ·Â†¨Á¯Â‡†·ÎÂÎ†‡È·‰Ï†ÌÂ˜Ó·

„Á‡†ÏÎ†¨ÌÈÁÓÂÓ†ÂÚÈÙÂ‰†ÌÈÙÒ‡‰
‰ÎÈÙ‰Ó‰†∫˙¯˙ÂÎ‰†˙Á˙†¨ÂÓÂÁ˙·
ÔÈÚÓ†Æ˙Â‡ÂÏÓ‰†̇ Â¯˘·†̇ È‚ÂÏÂÎË‰
ÁÂ˙ÈÙÏ†R.O.C.†˙¯·Á†Ï¢ÎÓ†È˙ÈÓ‡
Ï¢ÎÓÒ†¯˜Â·†È„Â„†ªÈ˙‡ˆÂ˙†È‚¯È‡
˙Ï‰Ó†¯ÓÚ†ÈÓÚ† ª¢ËÈÈ·¯·ÏÈÒ¢
¯¢„†¨¢ÌÏÓ¢†˙¯·Á·†‰ÎÂ˙†ÌÂÁ˙
CHN†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡Ó†¯È˜ÙÂ‡Ó†¯ÓÂÚ
È¯ÂÊ‡†Ï‰Ó†̈ Â„ÂÈÙÂÏ†Æ‚†Â‚ÈÈ„†ª„ÏÂ‰·
≠† ‰˜È¯Ù‡Â† ÔÂÎÈ˙‰† Á¯ÊÈÓ‰

Æ¢ÏÂÂ¯Ë¢Â†‰È„ÙÒ˜‡¢

∫È˙ÈÓ‡†ÔÈÚÓ
˙ÂÁÂ˜Ï†˙ÂÓ‡

‰ˆÂ¯†‰È‰¢†¨¯Ó‡†¨¢ÔÂÏÓ†Ï‰Ó†ÏÎ¢
ÌÈÁÂÂ¯Â† ‰‡ÏÓ† ‰ÒÂÙ˙† ˙Â‡¯Ï
≠†˙Â¯˜Ï†ÏÂÎÈ†‰Ê†¨ÂÈ¯·„Ï†Æ¢ÌÈ‰Â·‚
Ï˘†‰ÂÎ†‰„ÈÓÏ·Â† ÔÂÎ†ÏÂÙÈË·
Á¯Î‰·†˙ÈÂÂÁ†‡Ï˘†‰„ÈÓÏ¢†Æ·ˆÓ‰
˘È˘†¯È·Ò‰†‡Â‰†Æ¢·ËÈ‰†˙ËÏ˜È†≠
ÌÂ˜Ó·†˜¯†‰ÓÂ˘˙Â†ıÓ‡Ó†ÚÈ˜˘‰Ï
‰‰Â·‚‰† ‰¯ÂÓ˙‰† Ï·˜˙˙† ÂÓÓ
≤∞•≠·† ÚÈ‚‰Ï† È„Î† Æ¯˙ÂÈ·
ÍÈ¯ˆ†¨ÁÂÂ¯‰Ó†∏∞•≠Ï†˙Â˜ÏÁÓ‰Ó
≤∞•≠·† ıÓ‡Ó† ∏∞•† ÚÈ˜˘‰Ï
ÍÎÏ† ÚÈ‚‰Ï† ¯˘Ù‡† Æ˙ÂÁÂ˜Ï‰Ó
È„È†ÏÚ†¨¢˙ÂÁÂ˜Ï†˙ÂÓ‡¢†˙ÈÎÂ˙·
˙‡˘† ÌÈÂÎ‰† ˙ÂÁÂ˜Ï‰† ÈÂ‰ÈÊ
¯È·‚‰Ï† ¯˘Ù‡† Ì‰Ï˘† ˙ÂÓ‡‰
Æ˙ÂÈÁÂÂ¯‰†˙‡†‰˙ÂÚˆÓ‡·†˙ÂÏÚ‰ÏÂ
È„È˜ÙÓ†¨˙ÂÈ¯„ÁÓ†Ì‚†Ú„ÈÓ†ÛÂÒÈ‡
¨ÁÂ˙È†¨„ÂÚÈ˙†¨ÌÈ¯ˆÏÓ‰ÓÂ†‰Ï·˜‰
ÏÂ„È·† ¨‰¯È‰Ó†‰ÙÈÏ˘Ï†˙Â¯˘Ù‡
¨Ì˙È‡†ÌÈÒÁÈ†̇ Î¯ÚÓ†̇ È·Â†̇ ÂÁÂ˜Ï
ÔÙÂ‡·†ÌÈ˙Â¯˘Â†ÌÈ¯ˆÂÓ†˙Ó‡˙‰
Ì‰ÈÏ‡†‰ÈÙ†Ï˘†ÏÎ˘ÂÓ†ÌÂÊÈÈ†̈ È„ÈÁÈ
Æ˜¯‡‰†Á˙Â†ÁÂ˜Ï‰†Á˙†Ï„‚È†ÍÎ†≠

‰„ÈÁ‡†‰ËÈ˘†∫¯ÓÚ†ÈÓÚ
ÌÂÁ˙Ï†‰ÒÎÈ˘†‰Â˘‡¯‰†˙˘¯‰
˙ÂÎ¯ÚÓ†≠†̄ ÓÚ†ÈÓÚ†̇ Ï‰Ó†Â˙Â‡˘
˙˘¯† ‡È‰† ˘Â‡† È·‡˘ÓÂ† ¯Î˘
ÔÂÂ‚Ó†ÌÂÁ˙†˙ÏˆÓ†¯˘‡†¨¢Ï‡˙Ù¢
ÏÂ‰È† ¨¯Î˘† ÏÂ‰È† ∫˙ÂÏÈÚÙ† Ï˘
˙˘È¯Ù† ¨˙ÂÁÎÂ† ¨˘Â‡† È·‡˘Ó
Æ¯Î˘†¯ÂËÏÂÓÈÒ†¨ÌÈ˜È˙Â†ÌÈ„·ÂÚ
ÌÈÏÚÂÙ†ÌÈÏ„ÂÓ‰†ÏÎ˘†‡Â‰†„ÁÂÈÓ‰¢
˙ÂÎ¯ÚÓ‰† ÏÎ·† ¨‰ËÈ˘† ‰˙Â‡·
ÔÙÂ‡·†Ì¯ÂÊ†Ú„ÈÓ‰˘†ÍÎ†¨ÔÂ‚¯È‡·

Æ¢ËÂ˘ÙÂ†ÛËÂ˘

∫¯˜Â·†È„Â„
ÏÎ˘ÂÓ†ÁÂ˙È

ÒÊÈ·¢†‡È‰†¨ÂÈ¯·„Ï†¨Á˙ÙÓ‰†˙ÏÈÓ
˙È˙˘˙†¯˘Ù‡Ó‰†¯·„†¨¢Òß‚ÈÏËÈ‡
˙ÂËÏÁ‰† ˙Ï·˜Ï† Ú„ÈÈÂ† Ú„ÈÓ
ÌÈÂ˙‰†̇ ‡†ÏˆÏ†̄ ˘Ù‡†ÍÎ†ÆÔÂ‚¯È‡·
‰‰Â·‚†‰Ó¯Ï†ÚÈ‚‰Ï†È„Î†‰‰Â·‚†‰Ó¯·
ÏÎ†ÛÂÒÈ‡¢†Æ˙ÂÈÂ‚¯È‡†˙ÂËÏÁ‰†Ï˘
¯˘Ù‡Ó†¨˙ÈÊÎ¯Ó†˙Î¯ÚÓÏ†ÌÈÂ˙‰
ÍÎ†Æ¢˙ÏÎ˘ÂÓ†‰¯Âˆ·†ÌÈÂ˙†Á˙Ï
ÌÈÈ˜‰†Ú„ÈÓ‰†ÏÎ†˙‡†·Ï˘Ï†¯˘Ù‡
ÔÂÎ‰†Ì„‡Ï†Â˙Â‡†¯È·Ú‰ÏÂ†ÔÂÏÓ·

ÆÔÂÎ‰†ÌÂ˜Ó·

∫Â„ÂÈÙÂÏ†Æ‚†Â‚ÈÈ„
ÔÂÏÓÏ†˙ÂÈÁÂÂÈ¯†¯˙ÂÈ

˙ÏÎÏÎÓ†±∞•†‰ÂÂ‰Ó†Ë¯ËÈ‡‰
Û˜È‰†‰È‰È†≤∞±±†˙˘·Â†¨ÌÏÂÚ‰
„¯‡ÈÏÈÓ†±≤∏†Ë¯ËÈ‡·†¯ÂÊÁÓ‰
˙˘·† Æ‰ÙÂÚ˙·Â†‰¯Â·Á˙·†¯ÏÂ„
Â˘Ú† ˙ÂÓÊ‰‰Ó† ≤¥•† ≤∞∞≥
˙ÂÁÂ˜Ï†̄ ˙ÂÈÂ†̄ ˙ÂÈ†ÌÂÈÎÂ†Ë¯ËÈ‡·
Â·†˘È˘†≠†·˘ÁÓ·†˙Â¯ÈÈ˙†ÌÈÂ˜
˙¯Â˜È·Ï† ˙Â¯˘Ù‡† ¨Ú„ÈÓ† ¯˙ÂÈ
ÂÏ‚¯˙‰†˙ÂÁÂ˜Ï‰†Æ˙È„ÈÈÓ†‰·Â˘˙Â
È˘È‡†ÔÙÂ‡·†˙ÂÚÈÒ‰†˙‡†ÔÎ˙Ï
Æ·˘ÁÓ‰†˙ÂÚˆÓ‡·†‰ÓÊ‰†Úˆ·ÏÂ
ÏÚ† Ë¯ËÈ‡Ï† ‰·¯† ‰ÚÙ˘‰† ˘È
Ú„ÈÓ†∫˙ÂÚÈÒ‰†ÈÎÂÒ†ÏÚÂ†˙ÂÂÏÓ‰
ÌÈÁÂ†ÌÈ¯ÈÁÓ†¨Ú„ÈÓ†È¯¯‰†¨ÈÓÏÂÚ

ÆÔÂÏÓÏ†˙ÂÈÁÂÂ¯†¯˙ÂÈÂ

∫¯È˜ÙÂ‡Ó†¯ÓÂÚ†¯ÂÒÙÂ¯Ù
ÔÊÂ‡Ó†‡Ï†Ú„ÈÓ

Ú„ÈÓ·†‰ÈÂÏ˙†˙ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·†˙¯Â˘˜˙
ÌÂÏ˘† Ï˘†˙Â·¯˙† ÏÚ† ‰ÚÈÙ˘ÓÂ
¯ÙÒ‰†È˙··†¯ÙÒÏ†ÍÈ¯ˆ† Æ‰¯ËÓÎ
‡È·È† ‰Ê† Ì‚Â† ¨ÌÈÈ·ÂÈÁ† ÌÈ¯ÂÙÈÒ
˙ÓÒ¯ÙÓ†‰È„Ó‰†ÆÌÂÏ˘†Ï˘†̇ Â·¯˙Ï
˙ÂÁÙÂ†ÌÈÏÈÏ˘†ÌÈ¯ÂÙÈÒ†È„ÈÓ†¯˙ÂÈ
Ú‚ÂÙ†‰ÊÂ†¨ÌÈÈ·ÂÈÁ†ÌÈ¯ÂÙÈÒ†ÈÈ„Ó
Ú„ÈÓ†‰¯È·ÚÓ†˙¯Â˘˜˙‰†Æ˙Â¯ÈÈ˙·
˙Â¯ÈÈ˙Ï† ˜Ê† Ì¯Â‚˘† ÔÊÂ‡Ó† ‡Ï
˙ÂÁÏˆ‰†ÏÚ†¯ÙÒÏ†ÍÈ¯ˆ†ÆÏ‡¯˘ÈÏ
È˙··†¯·Î†≠†ÌÈÈ·ÂÈÁ†ÌÈ¯·„†ÏÚÂ

Æ¯ÙÒ‰

‰‚ÈÏ†∫‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ
˙ÈÓÏÂÚ†‰Ó¯·†˙ÈÓÂ‡Ï

ÏÚ† ‰„Â‰† ¨¯·Ú˘Ï† ˙Â¯ÈÈ˙‰† ¯˘
ÔÓ† ÂÏ† ‰ÎÊ˘† ‰ÏÂÚÙ‰† ÛÂ˙È˘
˙‡†¯ÎÂÊ†‡Â‰†ÈÎ†‰ÏÈ‚Â†ÌÈ‡ÂÏÓ‰
˘ÂÈ¢†Æ¯Ú†‰È‰˘Î†„ÂÚ†ÔÂÓ„†˘ÂÈ
‰È˘Ú† Ï˘† ˙È˘È‡† ‰Ó‚Â„† ‡Â‰
È„Ú†˙‡†Á·˘Ï†ÔÈÈˆ†‡Â‰†Æ¢˙Î¯Â·Ó
‰ÓÁÏÈÓ‰†˙‡†Â˙È‡†¯·Ú˘†¯Â‡Ó
˙ÂÓ„†‰ÂÂ‰Ó˘†¯ÈÂ†ÈÙ¯†˙‡†¨ÔÂÙˆ·
¨˙Â‡ÂÏÓ‰†˙ÈÈ˘Ú˙·†˙È‚ÂÏÂ˙ÈÓ

Ï‡¯˘È·†ÔÂÏÓ†È˙·†ÈÏ‰Ó†„Â‚È‡
≥µ≠‰†˙È˙˘‰†‰ÙÈÒ‡‰

ÔÂÏÓ·†ÌÈÈ˜† ¢Ï‡¯˘È·† ÔÂÏÓ† È˙·† ÈÏ‰Ó† „Â‚È‡¢
¨≥µ≠‰†˙È˙˘‰†‰ÙÈÒ‡‰†˙‡†‰ÈÏˆ¯‰·†¢ÔÂ¯˘‰¢
‰ÒÈÎ·†Æ„Â‚È‡‰†È¯·ÁÓ†≤∞∞≠Ó†¯˙ÂÈ†˙ÂÙ˙˙˘‰·
ÌÈ¯ˆÂÓ† Â‚ˆÂ‰† ¨‰ÙÈÒ‡‰†‰ÓÈÈ˜˙‰† Â·˘†ÌÏÂ‡Ï
˙Â‡˜˘Ó† ¨Ï˜†„Â·ÈÎ† Æ˙Â‡ÂÏÓ‰†ÛÚÏ†ÌÈ˙Â¯˘Â
˙‡†ÂÓÈ„˜‰†¨ÌÈ‡ÂÏÓ†ÔÈ·†ÌÈ˘‚ÙÈÓÂ†ÌÈ¯˜Â†ÌÈÓÁ
¢ÌÂ˜ÏÒ¢†Ï¢ÎÓ†Ï˘†ÂÈ¯·„·†‰Á˙ÙÈ˘†‰ÙÈÒ‡‰
˙ÂÂÏÓ¢†˙˘¯†Ï¢ÎÓ†È„È†ÏÚ†‚ˆÂ‰˘†¨‡¯ÈÙ˘†ÒÂÓÚ

Æ˜˘Ó‰†È¯ÈÎ·Ó†„Á‡Î†ÔÈÈË˘¯È‰†ÈÓÚ†¢Ô„

˙‡† ‚ˆÈÈÓ‰† Ï‡¯Âˆ† ˜ÈÏÂÓ˘†˙‡
Â˙È‡˘†¯‚˙‡†ÈÓÚ†˙‡†¨ÌÈ‡ÂÏÓ‰
ÈÙ¯†˙‡Â†˜Â„‰†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘Ó†‰‰
˙‡† Æ„È·† „È† Â˙È‡† ÍÏ‰˘†¯ÂÁ† Ô·
˙„ÈÁÈ¢† ‰ÈÎ† ˙ÂÂÏÓ‰† ÈÏ‰Ó
‰‚ÈÏ‰†È˘‡†¨‰È˘Ú˙‰†Ï˘†¢˙ÈÏÈÚ‰
˜ÁˆÈÏ†˘È†Æ˙ÈÓÏÂÚ†‰Ó¯·†˙ÈÓÂ‡Ï‰
¨˙ÂÂÏÓ‰†ÈÏ‰ÓÏ†‰·¯†‰Î¯Ú‰†‚Âˆ¯‰
˙Â„„ÂÓ˙‰†˙ÏÂÎÈ†ÌÈÏ‚Ó†ÂÈ¯·Ï˘
ÌÚ†„Â·ÚÏ† ÔÂ¯˘ÈÎÂ†ÌÈ¯‚˙‡†ÌÚ

ÆÌÈÂ˘†ÌÈ‚ÂÒÓ†ÌÈÏ‰˜

∫Ï¢ÎÓ‰†ÁÂ„
ÏÂ„È‚Â†˙Â·ˆÈÈ˙‰

‰˘˜˙Ó†‡Â‰†ÈÎ†‰„Â‰˘†¨ÔÂÓ„†˘ÂÈ
ÒÂÓÚ† Ï˘† Â˙ÚÙÂ‰† È¯Á‡† ¯·„Ï
˙ÂÏÂÚÙ†ÏÚ†ÁÂÂÈ„Â†¯·‚˙‰†¨‡¯ÈÙ˘
¨ÌÈ˘‚ÙÈÓ†π†∫˙ÙÏÂÁ‰†‰˘·†„Â‚È‡‰
µ∞∞≠Ï† ˙Â„ÒÂ† ˙ÂÈÂÓÏ˙˘‰† ≤±

Ï¢ÎÓ¢†Ë˜ÈÈÂ¯Ù‰†˙ÏÁ˙‰†¨ÌÈ„·ÂÚ
¨ÌÈÈÓ„˜‡†˙Â„ÒÂÓ†È¯‚Â·Ï†¢ÍÂÁ
ÔÂ¯˙Ù†̈ ‰¯˘ÈÓ†È˘ÙÁÓ†ÌÈ¯·ÁÏ†ÚÂÈÒ
ÌÂ¯ÂÙ†ÁÂ˙ÈÙ† ¨˙ÂÈÚˆ·ÈÓ†˙ÂÈÚ·
ÌÈ‡È˙˘ÏÙ‰†ÌÚ†Û˙Â˘Ó‰†˙Â¯ÈÈ˙‰
˙Ó˜‰† ¨˙Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó†˙ÎÈÓ˙·
ÌÚ† TOURISM 4 PEACE† ÌÂ¯ÂÙ
˙Â˘¯‰Ó†¨Ô„¯ÈÓ†¨ÌÈ¯ˆÓÓ†ÌÈ¯ÈÈ˙
ÒÎ†ÔÂ‚¯È‡†¨Ï‡¯˘ÈÓÂ†˙ÈÈ˙˘ÏÙ‰
„ÏÂ‰·†˙È¯ÂÊ‡†˙Â¯ÈÈ˙Ï†ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·
ÌÈ¯·Á‰†¯ÙÒÈÓ†˙Ï„‚‰Ï†˙ÂÏÈÚÙÂ
‰ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰† ˙¯ÊÚ·† Æ„Â‚È‡·
È„ÂÓÈÏ† ˙ÈÎÂ˙† ‰ÎÂ‰† ‰ÁÂ˙Ù‰
‡Ï†¯˘‡†ÌÈ¯ÈÎ·†ÌÈ„·ÂÚÏ†‰„ÂÚ˙
È‰ÂÊ†Æ‰¯È„Ò†‰¯Âˆ·†˙Â‡ÂÏÓ†Â„ÓÏ
¨˙ÂÈÓ„˜‡†˙ÂÚ˘†≤∞∞†Ï˘†˙ÈÎÂ˙
˙ÂÎÊ†˙Â„Â˜†˙Â˜ÚÂÓ†ÌÈ¯‚Â·ÏÂ
B.A. † ¯‡Â˙† ˙Ï·˜† ˙‡¯˜Ï
¯ÙÒÈÓ† Æ‰ÁÂ˙Ù‰† ‰ËÈÒ¯·ÈÂ‡·
ÌÈ¯·Á‰†¯ÙÒÈÓÂ†¨·ˆÈÈ˙‰†ÌÈ¯·Á‰

Æ±∞•≠·†‰ÏÚ†ÌÈÏÈÚÙ‰

∫¯Â‡Ó†È„Ú
‰¯È‰Ê†˙ÂÈÓÈËÙÂ‡

ÌÈÈÒ˘† ¨¯Â‡Ó† È„Ú†‡ˆÂÈ‰† ¯¢ÂÈ‰
˙‡† ÌÎÈÒ† ¨ÌÈ˘† ¥† Ï˘† ‰Èˆ„˜
ÏÚ†ıÈÏÓ‰Â†„Â‚È‡‰†¯¢ÂÈÎ†Â˙ÙÂ˜˙
·ˆÓ‰†˙Â¯ÓÏ¢†Æ„È˙ÚÏ†ÏÈ·ÂÓ‰†Â˜‰
¨‰„‡ÙÈ˙È‡‰†≠†ÚÂÚ¯‰†ÈÂÁË·‰
ı¯ÙÈÓ‰†̇ ÓÁÏÈÓ·†ÌÂÈ‡‰†̈ ÌÈÚÂ‚ÈÙ‰
∫‰˙ÁÙ†‡Ï†„Â‚È‡‰†˙ÂÏÈÚÙ†≠†‰È˘‰
¨ÌÈÓÂ¯ÂÙ† ¨ÌÈÈÚÂˆ˜Ó† ÌÈ˘‚ÙÈÓ
¨‰¯˘Ú‰†È˘‚ÙÓÂ†ÌÈ¯ÂÈÒ†¨ÌÈ¯ÈÓÒ
ÌÈ‡ÂÏÓ†ÌÚ†ÌÈÒÁÈ†ÒÂÒÈ·†≠†Ì‚Â
ÊÎ¯Ó†˙¯ÊÚ·†˙ÂÎ˘‰†·¯Ú†˙Âˆ¯‡Ó

‰˘ÂÏ˘†‰Ó†̄ Â‡Ó†È„Ú†Æ¢ÌÂÏ˘Ï†Ò¯Ù
∫¯¢ÂÈÎ†Â˙ÙÂ˜˙·†ÌÈÈ¯˜ÈÚ†ÌÈ‚˘È‰
ª„Â‚È‡‰† ˙ÂÏÈÚÙ† ¯ÂÙÈ˘Â† ¯ÂÓÈ˘
ÌÂ„È˜†ªÛÚ‰†È„·ÂÚÏ†˙ÂÈÂÓÏ˙˘‰
˙ÂÈ„Ó† ÌÚ† ÌÂÏ˘‰Â† ˙Â¯ÈÈ˙‰

Æ˙ÂÎ˘
„Â‚È‡‰†˘‡¯·†ÌÈ„ÓÂÚÏ†ıÈÏÓ‰†‡Â‰
˙ÒÈÙ˙† ∫ÌÈ‡˘Â† È˘·† „˜Ó˙‰Ï
ÌÚ¢†Æ˙È˙Â¯ÈÈ˙†‰È‚ÂÏÂÎËÂ†˜ÂÂÈ˘‰
Ï‰Ó‰†ÏÂÎÈ†¨‰ÂÎ†˙ÂÈÂÎÓÒ†˙Ïˆ‡‰
·Â˘Á‰†‡˘Â·†ÏÂÙÈËÏ†ÔÓÊ†˙ÂÙÏ
·Â¯†˜ÂÒÚÏ†‡ÏÂ†ÔÂÏÓ‰†˜ÂÂÈ˘†Ï˘
Æ¢ÔÂÏÓ‰†Ï˘†ÛËÂ˘‰†ÏÂÚÙÈ˙·†ÂÓÊ
·Â¯˜Ó†·Â˜ÚÏ†ÌÈÏ‰Ó‰†ÏÚ†¨ÂÈ¯·„Ï
ÛÚ·†˙È‚ÂÏÂÎË‰†˙ÂÁ˙Ù˙‰‰†È¯Á‡
‡ˆÓÈ‰Ï†‡Ï†˙Ó†ÏÚ†¨‰˙Â‡†Ì˘ÈÈÏÂ

Æ¯Â‚ÈÙ·
„Â‚È‡‰† È¯·Á† ÈÎ†Ú·˜†¯Â‡Ó† È„Ú
˙ÂÈÓÈËÙÂ‡·†‰ÓÈ„˜†ËÈ·‰Ï†ÌÈÏÂÎÈ

ÆÁÏˆÂÓ†Í˘Ó‰Ï†˙ÂÂ˜ÏÂ†‰¯È‰Ê
ÔÈÈˆÂ† ¨‰Ï‰‰‰†È¯·ÁÏ†‰„Â‰†‡Â‰
˙ÂÈ‚¯‡‰†‡ÏÓ†Ï¢ÎÓ‰†˙‡†„ÁÂÈÓ·
¨ÔÂÓ„†˘ÂÈ†¨ÂÈ¯·„Î†¨Ú‚¯Ï†Á†‡Ï˘
ÌÈ˘†„ÂÚ†ÁÏˆÂÓ†Í˘Ó‰†ÂÏ†ÏÁÈ‡Â

Æ˙Â·¯

Ú¯·†‰˘Ó†Ò¯Ù†˙‡†˙Ï·˜Ó†ÈÂÏ†È˙‡

∫„Â‚È‡‰†˙Ï‰‰
ÌÈ¯·‚†∑†¨ÌÈ˘†≥

Ô˙†¨ÒÂ‡¯˜†‰„Â‰È†¨¯„ÈÈ˘†È„
¨ÒÈÈÂ†˙Â¯† ¨ÈÂÏ† È˙‡† ¨·ÂÎÂ¯Â·
‰È˙Ó†̈ Ô‰Î†È·ÏÈÒ†̈ ˙ÂÓ¯†Ì˜ÈÁ‡
ÆÍÈ¯„ÂÓ†ÔÂÚÓ˘†¨¯‰ÂÊ†ÈÓÈß‚†¨ËÎ‰

„Â‚È‡‰†È¯·Á

¨ÌÈ˜È˙Â†ÌÈ¯·Á†π†¨„Â·Î†È¯·Á†¥
∂† ¨ÌÈ„·ÂÚ† ÌÈ‡˘† ÌÈ¯·Á† ∏
ÌÂ¯ÂÙ·† ±∏† ¨Ï¢ÂÁ·† ÌÈ¯·Á
È·‡˘Ó† ÌÂ¯ÂÙ·† ±≤† ¨˜ÂÂÈ˘‰
±≤∞† ¨Í˘Ó‰‰†¯Â„·†≤∏† ¨˘Â‡
≤∞µ†ÏÎ‰†ÍÒ†≠†ÌÈÏÈÚÙ†ÌÈ¯·Á

ÆÌÈ¯·Á

‚¯·ÊÈÈ‡†‰ËÂÏ†Ô¯˜

˙ÂÏÈÚÙ†ÏÚ†ÁÂÂÈ„†¯ÏÒ˜Â†ÔÏÈ‡
Â˜ÚÂ‰†‰Î†„Ú˘†¯ÙÈÒÂ†¨Ô¯˜‰
Æ˙Á‡†ÏÎ†Ï˜˘†¥¨∞∞∞†̈ ˙Â‚ÏÈÓ†±¥
ÌÈÈ˘†¨ÌÈ„ÓÚÂÓ†∑†ÍÂ˙Ó†¨‰˘‰
„ÚÏ‚† ÏËÈÂ¯† ∫˙Â‚ÏÓ† ÂÏ·È˜
˙„ÓÂÏ˘† ¨¢˜ÈÒ‡Ï˜† ¯ÈÎ¢Ó
È‡ÏÂÊ‡† ¯ÈÙÂ‡Â† B.A.† ¯‡Â˙Ï
„ÓÂÏ˘†˙ÏÈ‡·†¢ßıÈ·†Ï‡ÈÂ¯¢Ó

Æ·‚·†ÔÂÈ¯Â‚†Ô·†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡·
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˙„ÏÂ‰‰† ÌÂÈ† ˙Â‚È‚Á† ˙¯‚ÒÓ·
˜ÈÚ˙†¨e-Dan†˙ÂÁÂ˜Ï‰†ÔÂ„ÚÂÓÏ
È¯·ÁÏ†˘„ÂÁ†ÏÎ·†¢Ô„†˙ÂÂÏÓ¢†˙˘¯
ÌÂÈ†˙‡†ÂÎÏ‰Ó·†ÌÈ‚‚ÂÁ‰†ÔÂ„ÚÂÓ‰
ÚÂ·˘‰†ÚˆÓ‡·†‰Á‰†¥∞•†̈Ì˙„ÏÂ‰
Úˆ·ÈÓ†Æ˙˘¯‰†Ï˘†ÌÈ¯Á·È†̇ ÂÂÏÓ·
‰È‰ÈÂ†¨ı¯Ó·†±≠·†ÏÁ‰†˙„ÏÂ‰‰†ÌÂÈ
Ô„¢Â† † ¢ÏÓ¯Î† Ô„¢† ˙ÂÂÏÓ·† Û˜˙
ÌÂÈ†˙˙Ó†˜ÚÂ˙†ÌÈ‚‚ÂÁÏ†Æ¢‰È„Î‡
‰ÈÙÓ˘†˜Â·˜·†∫¢Ô„¢†˙˘¯Ó†˙„ÏÂ‰
˙Â·Ë‰† ÏÚ† ÛÒÂ† ¨˙Â¯ÈÙ† ˘‚ÓÂ
È¯·ÁÏ†‰˘‰†ÏÎ†ÍÏ‰Ó·†˙Â˙È‰

Ï‡¯˘È†˙ÂÈÈÏ†È˙˘‰†‰Ï‡‚‰†·¯Ú
¯‡ÂÙÓ‰†ÌÈÒÎ‰†ÌÏÂ‡·†ÌÈÈ˜˙‰
¢ÏËÈËÂ˜¯ËÈ‡†„ÈÂ„¢†ÔÂÏÓ†Ï˘
ÈÎ¯„†≠†·¯Ú‰†˙¯˙ÂÎ†Æ·È·‡†Ï˙·
˙‡†Ì„˜Ï†‰¯ËÓ·†Ï‡¯˘È†Ï˘†ÔÈÈ‰
ÌÈÁ¯Â‡†¥∞∞≠Î†Æı¯‡·†ÔÈÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙
ÌÈÈ˜˙‰˘†È‚È‚Á‰†·¯Ú·†ÂÙ˙˙˘‰
¨ÔÂÁÓ˘†ÌÂÏ˘†̇ Â‡Ï˜Á‰†̄ ˘†„ÓÚÓ·
¯˘Â† ‚Âˆ¯‰† ˜ÁˆÈ† ‰ÁÂÂ¯‰† ¯˘
ÛÂÒ·†ÆßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†˙Â¯ÈÈ˙‰
˙Â¯Á˙·† ÌÈÎÂÊ‰† ÂÊ¯ÎÂ‰† ·¯Ú‰
·‰Ê‰†ÏÂÎ˘‡†≠†˙È˙¯˜ÂÈ‰†˙ÂÈÈ‰
·¯Ó† ‰˙ÁÈ‰† ·¯Ú‰† ˙‡† Æ≤∞∞∑
ÂÓ¯˙È† ÌÈÁÂÂ¯‰† ÏÎ† ÆÈÏ‡ÎÈÓ
¯˘‡† ¨¢ÂÏ˘† ÌÈ„ÏÈ¢† ˙˙ÂÓÚÏ
ÌÈ„ÏÈ† Ï˘† Ì˙ÁÂÂ¯·† ˙ÏÙËÓ
¯„ÈÈ˘†ÌÈÏÂÁ‰†˙È··†ÌÈÊÙ˘Â‡Ó‰
ÂÏ·˜˙‰†˙ÂÒÎ‰‰†ÆÌ‰È˙ÂÁÙ˘Ó·Â
‰¯ÈÎÓÓ†¨ÚÂ¯È‡Ï†˙ÂÓÊ‰†˙¯ÈÎÓÓ
ÌÈÈÏ‡¯˘È†ÌÂ‚Ó†˙ÂÈÈ†Ï˘†˙È·ÓÂÙ
Ï˘†˙Â·È„†˙ÂÓÂ¯˙ÓÂ†¨ÌÈ¯ÙÒÂÓÓ

ÆÌÈ·˜È
˙Â¯Á˙‰† ‡È‰† ¢·‰Ê‰† ÏÂÎ˘‡¢
˙ÂÈÈÏ† ˙È˙¯˜ÂÈ‰Â† ˙ÈÚÂˆ˜Ó‰
‰˘‰† ÂÊ† ˙Î¯Ú† ‡È‰Â† ¨Ï‡¯˘È
˙Â¯Á˙Ï†ÂÁÏ˘È†‰˘‰†Æ˙È˘ÈÓÁ‰
≤∞•†≠††ÌÈ·˜È†µπ≠Ó†˙ÂÈÈ†≤µ¥

Æ‰¯·Ú˘†‰˘·†¯˘‡Ó†¯˙ÂÈ
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˙Â‡ÂÏÓ‰† ÛÚ† ÌÂ„È˜Ï† ÂÓÊÓ
˜ÚÂÓ†Â¯ÎÊÏÂ†Â„Â·ÎÏ†ÆÏ‡¯˘È·

Ò¯Ù†ÌÈÈ˙˘†È„Ó†ÂÓ˘†ÏÚ
Ò¯Ù‰†˜ÚÂ‰†‰˘‰†Æ˙Â‡ÂÏÓ‰
¨ÈÂÏ†È˙‡†‰ÓÈ¯Ù†˙˘¯†˙ÈÏ¢ÎÓÏ
˙˘¯† Ï˘† ÁÏˆÂÓ† ÏÂ‰È† ÏÚ
‰ÒÈÙ˙† ·ÂˆÈÚ† ÏÚÂ† ˙Á˙Ù˙Ó
È‡ÂÏÓ† ÔÂ‚ÈÒ† Ï˘† ˙È˘„Á
Â˘È‚‰†Ò¯Ù‰†˙„ÂÚ˙†˙‡†ÆÌ„˜˙Ó
¨¯ÈÂ†ÈÙ¯†¨‚Âˆ¯‰†˜ÁˆÈ†ÈÂÏ†È˙‡Ï

ÆÈ·Â˜†¨‰˘Ó†Ï˘†Â·Â†ÔÂÓ„†˘ÂÈ

∫e-Dan†ÔÂ„ÚÂÓÏ†ÌÈ˘†˘ÓÁ
˙Â˙ÓÂ†ÌÈ‚Â¯„È˘†¨˙ÂÁ‰

˙Â¯ËÒ˜‡†ÏÚ†‰Á‰†±≤Æµ•†∫e-Dan
‚Â¯„È˘Â†˙Â„Â˜†˙¯È·ˆ†¨ÌÈ˜ÂÈÙÂ
ÆÔÂÏÓ‰† ˙ÒÂÙ˙† ÒÈÒ·† ÏÚ† ¯„Á‰
˙ÙÒÂ†‰Á‰Ó†Â‰ÈÈ†ÌÈ‚‚ÂÁ‰†¨ÛÒÂ·
È·Ï† Â‡ØÂ† ÌÈ¯·ÁÏ† ±µ•† Ï˘
˙Â‰˘Ï† ÂÙ¯ËˆÈ† ¯˘‡† ‰ÁÙ˘Ó‰
˙¯ÈÎ˘·©†‰˘ÙÂÁ‰†ÍÏ‰Ó· ÔÂÏÓ·
Ì˙ÂÈ‰·† ‰˙ÂÓÂ†  ÌÈ¯„Á† ¥† „Ú

Æ®e-Dan≠·†ÌÈ¯·Á
e-Dan†˙ÂÁÂ˜Ï‰†ÔÂ„ÚÂÓ†˙Ï‰Ó
˙˘¯† ÈÎ†‰¯È·ÒÓ† ¨‰˘Ó†Ô·†‰ˆÈ„
˙Â˙˘¯†ÔÈ·Ó†‰Â˘‡¯‰†‰˙ÈÈ‰†¢Ô„¢
ÔÂ„ÚÂÓ† ‰ÓÈ˜‰† ¯˘‡† ˙ÂÂÏÓ‰
‰ÂÓ†ÌÂÈÎ†ÆÌÈ˘†µ†ÈÙÏ†˙ÂÁÂ˜Ï
¯˘‡†¨ÌÈ¯·Á†ÛÏ‡†±∞∞≠Î†ÔÂ„ÚÂÓ‰
ÌÈ·˘Â†ÌÂˆ¯†˙ÂÚÈ·˘†˙‡†ÌÈÚÈ·Ó

Æ¢Ô„¢†˙ÂÂÏÓ·†¯Â˜È·Ï

ÌÈ¯·Á†ÛÏ‡†±∞∞†∫‰˘Ó†Ô·†‰ˆÈ„

Ò˜‡Ï„†Ú·Ë†˙Â˙˜·
˙ÂÓ¯†˘ÙÂ‰†¯ÙÎ·

ÈÎÂÒ†ÌÚ†˘‚ÙÈÓ†‰Î¯Ú†¨¢¯ÈÈ‡†ÔÈÈÙÂÈ˙‡¢†¨‰ÈÙÂÈ˙‡†Ï˘†˙ÈÓÂ‡Ï‰†‰ÙÂÚ˙‰†˙¯·Á
ÌÈÈÈËˆÓ‰†ÌÈÎÂÒÏ†ÌÈÒ¯Ù†Â˜ÏÂÁ†˘‚ÙÈÓ·†Æ·È·‡†Ï˙·†¢ÒÒ¯¢†ÔÂÏÓ·†˙ÂÚÈÒ

Æ≤∞∞∂†˙˘·

Ì„Â˜‰†„ÂÓÚ‰Ó†Í˘Ó‰

Ï‡¯˘È·†ÔÂÏÓ†È˙·†ÈÏ‰Ó†„Â‚È‡

ÌÈ‚·†¯·ÂÚ

Ú¯·†‰˘Ó†Ò¯Ù

מידע�על�מינויים
חדשים�במלון
יתקבל�בברכה
ויודפס�במדור
כוכבים�בעמוד�2
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ø≤∑†ÏÈ‚·†ÔÂÏÓ†Ï‰Ï†˙„ÁÙ†‡Ï
˙È·Ó† ÔÎÂÓ† È˙‡·† ÈÎ† ¨È˙„ÁÙ†‡Ï
¨ıÈÈÂÂ˘·†È˙„ÓÏ†Æ˙Â‡ÂÏÓÏ†·ÂË†̄ ÙÒ
ÍÂÈÁ† È˙Ï·È˜Â† ıÈÈÂÂ˘·† È˙„·Ú
˙ÂÙÂ˜˙†È˙„·Ú†Æ‰ËÓÏÓ†·ÂË†È‡ÂÏÓ
¨˙È·† ˜˘Ó·Â† Á·ËÈÓ·† ˙ÂÎÂ¯‡
‰¯Âˆ·† ˙Â‡˜˘ÓÂ† ÔÂÊÓ† È˙„ÓÏ
È˙„·Ú†̈ ¢ÈÂ·Ò¢†ÔÂÏÓ·†È˙„·Ú†̈ ˙È„ÂÒÈ
¢Ï¯Â˜¢·† È˙ÓÏ˙˘‰Â† ‰ÈÏ‚‡·
ÌÚËÓ†È˙ÁÏ˘È†Æ˙Â¯ÈÎÓÂ†˜ÂÂÈ˘·
˙Âˆ¯‡·†ÌÈÂ˘†ÌÈÒ¯Â˜Ï†¢Ô„¢†˙˘¯
Ú„ÈÈ·†„ÈÈÂˆÓ† È˙ÈÈ‰†ÍÎÂ† ¨˙È¯·‰

Æ·¯†ÈÚÂˆ˜Ó

Ï˘†ÚÂˆ˜Ó‰†Â‰Ê˘†˙ËÏÁ‰Â
ÆÍÈÈÁ

È¯Á‡†Æ‰¯ˆ˜†‰˜ÒÙ‰†ÈÏ†‰˙È‰†‡˜ÂÂ„
¨¢ÏÓ¯Î†Ô„¢·†È„È˜Ù˙†˙‡†È˙ÓÈÈÒ˘
¨¢·È·‡†Ï˙†Ô„¢†ÔÂÏÓ†̇ ‡†Ï‰Ï†È˙¯·Ú
‰Úˆ‰†È˙Ï·È˜†‰¯ˆ˜†‰ÙÂ˜˙†È¯Á‡Â
È˙Á˜Ï†ÆÌÈÓÂÏ‰È‰†ÛÚ·†‰„Â·ÚÏ
È¯Á‡†Ï·‡† ¨ÌÂÏ˘˙†‡ÏÏ†‰˘ÙÂÁ
˜„ÈÈÁ˘† ÈÏ† ¯·˙Ò‰† ÌÈÈÓÂÈ
¯Â·ÚÎ†ÆÈÓÓ†‰Ù¯Ó†‡Ï†˙Â‡ÂÏÓ‰
‡Â‰Â†¨ÔÓ¯„Ù†È˜ÈÓÏ†È˙ÈÙ†‰˘†ÈˆÁ
Æ¢ÏÓ¯Î†Ô„¢†̇ ‡†Ï‰ÏÂ†̄ ÂÊÁÏ†ÈÏ†ÚÈˆ‰
„È˜Ù˙Ï†È˙ÈÓ˙‰†ÌÈÈ˙˘†¯Â·ÚÎ
¨ÌÈÏ˘Â¯È·†¢„Â„†ÍÏÓ‰¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ
‰È‰†‰Ê‰†ÔÂÏÓ‰†ÆÌÈ˘†±≥†È˙„·Ú†Â·
ÈÏ†‰˙ÈÈ‰†≠†˙È˙ÈÓ‡†‰ÈÂÂÁ†ÈÏÈ·˘·
˙‡†ÔÈ‚Ù‰ÏÂ†Â·†‡Ë·˙‰Ï†˙Â¯˘Ù‡
È˙Ï„È‚†ÆÈ˙¯·ˆ˘†ÈÚÂˆ˜Ó‰†Ú„ÈÈ‰
„Á‡† Â‰ÊÂ† ¨ÌÈÏ‰Ó† Ï˘†¯Â„†Ì˘
‰„Â·Ú·†¯˙ÂÈ·†ÌÈ˜ÙÒÓ‰†ÌÈ¯·„‰

Æ˙‡Ê‰

·¯† ÔÓÊ†˜ÂÒÚÏ†ÌÓÚ˘Ó†‡Ï
ø„È˜Ù˙†Â˙Â‡·

‡Â‰† ÔÂÏÓ†ÏÎÂ†ÌÈ·¯†ÌÈÈÂÈ˘†˘È
ÍÏÓ‰¢†ÔÂÏÓ†È¯Á‡†ÆÂÓˆÚ†ÈÙ·†ÌÏÂÚ
‰˘ÈÓ† „È˜Ù˙Ï† È˙ÈÓ˙‰† ¢„Â„
¨È˘‡¯‰†„¯˘Ó·†ÏÂÚÙÈ˙Ï†Ï¢ÎÓÏ
ÏÂ‰ÈÓ†ÈÂÈ˘†Â‰Ê†ÆÌÈÈ˙˘†Í˘ÓÏ
Ê‡Â†ÆÌÈ¯·ˆÓ‰†˙‡†‡ÏÓÓ†‰ÊÂ†ÔÂÏÓ
¨¢‰È„Î‡† Ô„¢† ÔÂÏÓÏ† È˙ÁÏ˘È† ≠
ÔÓÊ†Æ˘ÙÂ†ÔÂÏÓ†‰È‰†ÌÈÓÈ†Ì˙Â‡·˘
ÍÂÓÒ†Á˙Ù˙‰†¨È˙Ú‚‰˘†È¯Á‡†‰Ó
¨˜Ë≠ÈÈ‰†̄ ˜ÈÚ·†̈ ‰È˘Ú˙†̄ ÂÊ‡†ÔÂÏÓÏ
ÆÈÏ‡¯˘È‰†ÔÂ˜ÈÏÈÒ‰†˜ÓÚ†‰˘Ú†‰ÊÂ
Ï‰˜‰†Ì‰†ÌÈ˜ÒÚ†È˘‡˘†È˙·‰
˙Â‡ÈˆÓ‰Â†Â·†ÌÈÈÈÂÚÓ†ÂÁ‡˘
‰Ú˘È˙Î†ÆÔÂÎ‰†ÔÂÂÈÎ‰†Â‰Ê˘†‰ÁÈÎÂ‰
˙Â„Â‰†¨‡ˆÓÈ†ÔÂÏÓ‰†‰˘·†ÌÈ˘„ÂÁ
˙ÂÒÂÙ˙·† ¨˜Ë≠ÈÈ‰‰† È˘‡Ï

‰Ê†ÆÛ¯ÂÁ‰†È˘„ÂÁ·†Ì‚†¨˙ÂÈÈÂˆÓ
„ˆÓ†Ï·‡†¨„Á‡†„ˆÓ†„Â‡Ó†ÁÓ˘Ó
ÌÈ˜ÒÚ†È˘‡Ï˘†ÁÂÎ˘Ï†¯ÂÒ‡†È˘
˙‡† È˙ÎÈÁ† ÍÎÂ† ¨˙Â˘È¯„† ˘È
˙‡†Ì‰·†È˙ÚÓË‰Â†ÔÂÏÓ·†ÌÈ„·ÂÚ‰
ÌÏÂÎÏ†¯Â¯·†ÌÂÈ‰†Æ˙Â¯˘‰†˙Ú„Â˙
ÌÈ˜ÒÚ† È˘‡Ï† ÁÈ‰Ï† ¯ÂÒ‡˘
‰Ù˜‰†˙‡†ÂÏ·˜È˘†¨‰Ï·˜·†ÔÈ˙Ó‰Ï
¨ÏÎÂ‡‰†¯„ÁÏ†ÌÈÒÎÈ†Ì‰˘Î†„ÈÓ
ÆÌÈÁÂ†‰„Â·Ú† È‡˙†Ì‰Ï† ÂÈ‰È˘
Â¯ÙÈ˘†̈ ÌÈ˜ÒÚ‰†ÔÈÏ˜¯Ë†̇ ‡†ÂÏ„‚‰
¯˘Ù‡Ï†È„Î†ÌÈ¯„Á·†‰¯Â‡˙‰†˙‡
ÌÈ˜ÒÚ†È˘‡†Æ˙ÂÁÂ·†„Â·ÚÏ†Ì‰Ï
≠†¯˙ÂÈ·†ÁÂË·‰Â†·Â˘Á‰†„ÚÈ‰†Ì‰
˙‡† ÌÈÏË·Ó˘† ÌÈÂ¯Á‡‰† Ì‰
‰˘Ú†ÈÂÁË·‰†·ˆÓ‰˘Î†Ì‚†̄ Â˜È·‰
ÂÁ‡˘†˙Â·¯†ÌÈÓÚÙ†˘È†Æ·ÂË†‡Ï
˙ÂÁ„Ï†ÌÈˆÏ‡Â†‰‡ÏÓ†‰ÒÂÙ˙·
·ÈÁ¯†·Â¯˜·˘†‰ÂÂ˜Ó†È‡Â†¨˙ÂÓÊ‰
ÏÎ† ÏÚ† ˙ÂÚÏ† ÏÎÂÂ† ÔÂÏÓ‰† ˙‡

Æ˙Â˘È¯„‰

ÍÈÈÁ·†‰Â˘‡¯Ï†˙·˘Á†È˙Ó
øÈ‡ÂÏÓ†˙ÂÈ‰Ï

‡Ï†¨ÌÈ‡ÂÏÓ†˙ÁÙ˘ÈÓÓ†È‡Â†˙ÂÈ‰
Æ¯Á‡†Â‰˘Ó†ÏÚ†ÌÚÙ†Û‡†È˙·˘Á
¯ÙÒÏ†‚‰†¨Ï¢Ê†ÔÓ¯„Ù†Ï‡È˙Â˜È†¨È„Â„
„Â·ÚÏ† È˙Èˆ¯† ¯·Î†Ú·¯‡† ÏÈ‚Ó˘
˙‡† È˙„ÓÏ˘Î† ¨ÌÈÓÈÏ† ÆÔÂÏÓ·
‰Ó†˙Ó‡·†‰Ê˘†È˙˘‚¯‰†¨ÚÂˆ˜Ó‰
‰˘† ¥∞† ¯·Î† È‡† ÆÈÈÏÚ† ·Â‰‡˘
ÆÈ˙Â‡†Í˘ÂÓ†ÔÈÈ„Ú†‰ÊÂ†¨˙Â‡ÂÏÓ·
ÍÎ† ÏÎ†ÌÈ˘‰† Í˘Ó·† ÈÈÏÚ† Â¯·Ú

ÆÂ‰˘Ó†‰˘ÂÚ†‰ÊÂ†¨˙ÂÈÂÂÁ†‰·¯‰

‰Ê‰†˜˘Á‰†˙‡†ÌÈÒÈÎÓ†ÍÈ‡
øÛÚ·†ÌÈ¯ÈÚˆÏ

ÌÈÏ‰Ó‰† Ï˘† ¨ÂÏ˘† „È˜Ù˙‰
ÌÈ¯ÈÚˆ‰†˙‡†Ì„˜Ï†‡Â‰†¨ÌÈ˜È˙ÂÂ‰
Æ¯È˘Ú†ÍÎ†ÏÎ†ÛÚ†Ì‰ÈÙ·†‚Èˆ‰ÏÂ
˜ÙÒÏÂ†‰ÂÎ†‰Î¯„‰†˙˙Ï† ÍÈ¯ˆ
ÂÈ‰È†ÌÈ¯ÈÚˆ‰˘†È„Î†¨‰·ÂË†‰·‰
„ ÂÓ È Ï· † Ú È˜˘‰Ï † Ì È  Î ÂÓ
È¯Á‡† Âˆ¯È† ‡ÏÂ† ˙ÂÓÏ˙˘‰·Â
Æ¯ÈÎ·†„È˜Ù˙†Ï·˜Ï†ÌÈ¯ÂÙÒ†ÌÈ˘„ÂÁ
¯ÙÒ† ˙È·† ‰È‰È˘† ˘ÓÓ† ÈÂÈÁ
ÏÚ†¨È˙Ï˘ÓÓ†Â‡†ÈË¯Ù†¨˙Â‡ÂÏÓÏ
ÚÂˆ˜Ó‰†ÆÚÂˆ˜Ó‰†˙‡†Ì„˜Ï†˙Ó
¨˜Ú†È„Úˆ·†ÌÏÂÚ·†Ì„˜˙Ó†‰Ê‰
‰Ó† ÏÎ† È¯Á‡† ·Â˜ÚÏ† ÍÈ¯ˆÂ
˙ÂÈ˙˘˙·†ÚÈ˜˘‰Ï†È„†‡Ï†Æ˘Á¯˙Ó˘
ÌÈ˘Ï†ÍÈ¯ˆ†¨˙Ó„˜˙Ó†‰È‚ÂÏÂÎË·Â
Ì¯Â‚‰†‡Â‰˘†̈ È˘Â‡‰†Ì¯Â‚‰†ÏÚ†̆ ‚„
ÌÈ˘‡‰† ÆÔÂÏÓ‰†˙ÁÏˆ‰Ï†ÚÈÓ‰

ÌÈÁ¯Â‡‰Â† ¨Ï„·‰‰† ˙‡† ÌÈ˘ÂÚ
¯ÂÎÊÈ†‡Ï†Á¯Â‡†Û‡†Æ‰Ê·†ÌÈÈÁ·Ó
ÔÂ‚ÈÒ†̇ ‡†Â‡†̄ „Á·†ÁÈË˘‰†Ú·ˆ†̇ ‡
‰È‰†Ì‡†¯ÂÎÊÈ†‡Â‰†Ï·‡†¨ËÂ‰È¯‰
¨ÔÈ„Ò·†¯ÂÁ†Â‡†¨ÁÈË˘‰†ÏÚ†Ì˙Î
Ì‡† ¨˙ÚˆÂÓ†‡Ï†‰ËÈÓ†‡ˆÓ†Ì‡
Â‚ÊÓ†Ì‡Â†‰Ú‚‰·†‰ÙÈ†Â˙Â‡†ÂÏ·È˜

Æ˙ÂÙÈ†ÌÈÙ†¯·Ò·†‰Ù˜‰†˙‡†ÂÏ

ÌÈ·˘ÂÁ† ÌÈ¯Á‡† ÌÈÏ‰Ó
øÍÂÓÎ

È‡Â†¨ÈÓˆÚ†Ì˘·†˜¯†¯·„Ï†ÏÂÎÈ†È‡
Ï˘† ‡˘Â‰† ˙‡† „Â‡Ó† ·È˘ÁÓ
¨È˙ÁÏˆ‰† ÆÌ„‡† ÁÂÎ† ˙¯˘Î‰
Ï˘†¯Â„†Ï„‚Ï†¨ÌÈÂ˘‰†ÌÈ„È˜Ù˙·
ÈÈÈÚ·†¯˙ÂÈ†·Â˘Á‰†¯·„‰Â†¨ÌÈÏ‰Ó
ÈÏÂ‰È†˙ÂÂˆ† È¯Á‡†¯È‡˘‰Ï†‡Â‰
Ï˘†·Â˘Á†„È˜Ù˙† ÆÔÂÎ† È˙Ï„È‚˘
È˙¯ÎÊÂ†¨Í˘Ó‰†¯Â„†Ï„‚Ï†‡Â‰†Ï‰Ó
„Â„† ÆÈ˙Ï‰È˘† ÔÂÏÓ†ÏÎ·†‰Ê†˙‡
˘È‡Î†ÈÏˆ‡†ÏÈÁ˙‰†¨Ï˘ÓÏ†¨Ï‡˙Ù

ÌÂÁ˙·†̃ ÂÁ¯†ÚÈ‚‰†‡Â‰†ÌÂÈ‰Â†ÔÂÁË·
¨ÔÂ‡†¯·‡Â†È·Â¯Î†ÈÒÂÈ†Æ˙Â‡ÂÏÓ‰
ÌÈ„È˜Ù˙†ÌÂÈ‰†ÌÈ‡ÏÓÓ† ¨Ï˘ÓÏ
ÌÈÏ‡Â˘†ÌÚÙ†È„Ó†ÆÏ¢ÂÁ·†ÌÈ¯ÈÎ·
ÁÂÙÈËÓ†˘˘ÂÁ†‡Ï†È‡†Ì‡†È˙Â‡
ÍÙÈ‰‰†≠† È˙Ú„Ï† ÆÌÈ˜ÊÁ†ÌÈ˘‡
Ì‚˘†‰Ê†‡Â‰†·ÂË†Ï‰Ó†ÆÔÂÎ‰†‡Â‰
˙Úˆ·˙Ó†‰„Â·Ú‰†≠†¯„Ú†‡Â‰˘Î
ÍÎ†ÆÂÂ¯ÒÁ·†ÌÈ˘È‚¯Ó†‡ÏÂ†·ËÈ‰
‰Ê·†‰‡Â¯†È‡Â†ÌÈ˘‰†ÏÎ†È˙‚‰
È˙ÁÏˆ‰˘†‰Ê·†‰‡‚†È‡† Æ‰ÁÏˆ‰
ÂÈ‰È˘†ÌÈ·¯†ÌÈ¯ÈÚˆ†ÌÈ‡ÂÏÓ†Ì„˜Ï

Æ„È˙Ú‰†È‡ÂÏÓ

ÈÓ†Æ·ÂË†Ï‰Ó†Í˙Ú„Ï†Â‰ÈÓ
‰ËÓÏÓ†Í¯„‰†ÏÎ†˙‡†‰˘Ú˘

øÏÂ‰È†„ÓÏ˘†ÈÓ†Â‡†ÔÂÏÓ·
ÆÌÈ¯·„‰† ÔÈ·†·ÂÏÈ˘†˙ÂÈ‰Ï†ÍÈ¯ˆ
ÏÎ† ˙‡† ¯Â·ÚÏ† ÍÈ¯ˆ† ‡Ï† ÌÂÈ‰
È„Î†¨È˙È˘Ú†È‡˘†ÂÓÎ†¨ÌÈ„È˜Ù˙‰
¯ÈÎ‰Ï†ÌÓÂ‡†ÍÈ¯ˆ†Æ·ÂË†Ï‰Ó†̇ ÂÈ‰Ï

Ú„ÈÈ‰†·Â˘Á†Ï·‡†¨˙Â˜ÏÁÓ‰†ÏÎ†˙‡
˘Â‡†ÈÒÁÈ†ÌÂÈ˜·Â†˜ÂÂÈ˘·Â†ÏÂ‰È·
ÔÈ‡˘†‰‚ˆ‰·†ÌÈ‡ˆÓÈ†ÂÁ‡†ÆÌÈÂÎ
˙Ú„Ï†ÍÈ¯ˆ†Æ·ÈÈÁÓ†‰ÊÂ†¨˙Â¯ÊÁ†‰·
ÏÂ‰ÈÏ† ÏÂÚÙÈ˙† ÔÈ·† ÔÂÎ† ·Ï˘Ï

ÆÈ˜ÒÈÚ

¨˙ÂÂÏÓÏ†ÌÈÁ¯Â‡†Í˘ÂÓ†‰Ó
ø˙Â¯˘‰†Â‡†¯ÈÁÓ‰

‡˘Â†¨˙ÒÎÈ†˙Â¯ÈÈ˙†ÏÚ†¯·Â„Ó˘Î
ÌÈˆÂ¯†ÌÈ˘‡†Æ·Â˘Á†˙ÂÁÙ†¯ÈÁÓ‰
¯˙ÂÈ† Ì‰Ï† ˘È˘ÎÂ† ¨·ÂË† ˙Â¯˘
Ï·‡†ÌÏ˘Ï†ÌÈÎÂÓ†Ì‰†˙ÂÈÂ¯˘Ù‡
Æ‰ÂÎ‰† ‰¯ÂÓ˙‰† ˙‡† Ï·˜Ï† Ì‚
‰È‰È†˙Â¯˘‰†Ì‚†¨ÍÂÓ†¯ÈÁÓ‰˘Î
È˙Â‡†ÌÈ„„ÂÓ†ÌÈÁ¯Â‡†Æ‰ÎÂÓ†‰Ó¯·
˙ÂÂÏÓÏ†‰‡ÂÂ˘‰·†̈˙Â¯˘‰†̇ Ó¯†ÈÙÏ
Æ˙Â¯Á‡† ˙Âˆ¯‡·† ÌÈ¯ÈÎÓ† Ì‰˘
˙ÈÈ˘Ú˙†¨˜ÂÁ¯‰†Á¯ÊÈÓ·Â†‰ÙÂ¯È‡·
„Â‡Ó†‰Á˙Ù˙‰†̇ Â¯ÈÈ˙‰Â†̇ Â‡ÂÏÓ‰
ÁÈÏˆ‰Ï† È„ÎÂ† ¨˙ÂÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘·
ÏÎ† ˙‡† ÚÈ˜˘‰Ï† ÌÈ·ÈÈÁ† ÂÁ‡

ÆÌÈˆÓ‡Ó‰

ÁÂÎ† ˙‡† ¯Ù˘Ï† ¯˘Ù‡† ÍÈ‡
ø˙ÂÂÏÓ·†Ì„‡‰

‰Î¯„‰†˙˙Ï†¨¯ÙÒ†È˙·†ÌÈ˜‰Ï†ÍÈ¯ˆ
˙‡Ê†ÆÌÂ„È˜†ÈÏÂÏÒÓ†ÚÈˆ‰ÏÂ†‰ÂÎ
ÛÚÏ†ÌÈ¯ÈÚˆ†ÍÂ˘ÓÏ†È„Î†Ì‚†Â˙·ÂÁ
Ì‡†ÆÌ˙Ó¯†˙‡†˙ÂÏÚ‰Ï†È„Î†Ì‚Â
˙‡†ÌÈ¯ÈÚˆ‰†˙‡†·ËÈ‰†„ÓÏ†‡Ï
¨˜˘Ó† ¨Á·ËÈÓ† ≠† ÌÈÓÂÁ˙‰† ÏÎ
ÂÓˆÚ†˙‡†‡ˆÓÈ†≠†˜ÂÂÈ˘†¨ÏÂ‰È
·Ï˙˘† Ì‡† Æ˙È¯ÂÁ‡† ÌÈÎÏÂ‰
˙Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡‰Ó†˙Á‡·†‰ÁÂÏ˘Î
Â‡†Ï¯Â˜†ÂÓÎ†¨ÌÏÂÚ·†˙ÂÓ„˜˙Ó‰
‡Ï†ÆÌ„˜˙‰Ï†ÏÎÂ†¨ÒÏÂÂ†&†ÔÂÒÂß‚
ÌÈÎÂÓ†ÂÈ‰Â† ÂÈÏ‡†ÂÙ†Ì‰†ÌÚÙ
‰ÊÂ†≠†˙Â‡ÂÏÓ†˙Ó‚Ó†Ô‡Î†ÌÈ˜‰Ï
ÍÈ¯ˆ†Æ˙Â˘ÚÏ†ÌÈÎÈ¯ˆ†ÂÁ‡˘†‰Ó
¯Â·Èˆ† ÈÒÁÈ†‰Ê‰†‡˘ÂÏ†˙Â˘ÚÏ
ÍÎÂ†¨ÔÂÎ†ÂÓˆÚ†˙‡†˜ÂÂ˘ÏÂ†ÌÈÂÎ
·ÂË† „È˙Ú† ÌÈ¯ÈÚˆÏ† ÚÈˆ‰Ï
‰„ÂÚ˙†ÌÚ†ÆÌÏÂÚ·Â†ı¯‡·†̇ Â‡ÂÏÓ·
Æ„È˙Ú†˘È†≠†ÈÚÂˆ˜Ó†¯‡Â˙Â†˙¯ÎÂÓ
ÌÈ‡ÂÏÓ†ÌÏÂÚ·†‡ÂˆÓÏ†ÌÂÈ‰†¯˘Ù‡
ÔÂÏ‡†ÂÓÎ†¨Á˙ÙÓ†˙Â„ÓÚ·†ÌÈÏ‡¯˘È
¨ÔÂ‡†¯·‡†¨„ÈÒÁ†ËÓÏ˜†¨ÔÂÈ¯Â‚†Ô·
‰ÁÎÂ‰‰†Ì‰†ÆÌÈ¯Á‡Â†È·Â¯Î†ÈÒÂÈ
ÆÈ¯˘Ù‡†¯·„‰†≠† ÔÂÎ† ÍÈÏ‰˙·˘
¢¯ÂÓ„˙¢·† Â„ÓÏ˘† ÌÈ‡ÂÏÓ
¯ÂÊÁÏ†ÌÈ¯‰ÓÓ†‡Ï†̈ Ï¢ÂÁ·†ÂÓ„˜˙‰Â
ÌÈ‡˙†˜ÈÙÒÓ†Ô‡Î† ÔÈ‡† ÈÎ† Ô‡ÎÏ
ÂÈ‰†‰Ï‡‰†ÌÈÏ‰Ó‰†Ì‡†ÆÌÈÓÈ‡˙Ó

˙Â¯˘†‰˘ÂÚ†‰È‰†‰Ê†≠†ı¯‡Ï†ÌÈ¯ÊÂÁ
ÆÛÚÏ†·ÂË

‰È‰† ˙Ï‰È˘† ÔÂÏÓ† ‰ÊÈ‡
ø¯˙ÂÈ·†È˙ÈÂÂÁ‰

Ô‚ÒÎ†¢ÈÂ·Ò¢†ÔÂÏÓ·†ÌÈ˘†≥†È˙„·Ú
Æ‰ÈÂÂÁ†‰˙È‰†˙‡ÊÂ†¨‰Ï·˜‰†Ï‰Ó
‡Ï˘Î†¨ÂÈÓ·†„ÁÂÈÓ†ÔÂÏÓ†‰È‰†‡Â‰
ÆÂÈ¯Á‡†ÂÓ˜˘†¯‡Ù‰†˙ÂÂÏÓ†Ê‡†ÂÈ‰
¨ÌÈÓÒ¯ÂÙÓ‰†ÏÎ†ÌÈÚÈ‚Ó†ÂÈ‰†ÂÈÏ‡
‰˙È‰† ¨Ì˙Â‡† ˘Â‚ÙÏ† ¨ÈÏ‡¯˘ÈÎÂ
¢„Â„†ÍÏÓ‰¢†ÔÂÏÓ†Ì‚˘†Ô·ÂÓÎ†Æ‰ÈÂÂÁ
‰ÈÂÂÁ† ÈÏÈ·˘·† ‰È‰† ÌÈÏ˘Â¯È·
ÌÈÎÏÓ†Â·†È˙Á¯‡†Æ‰ÈÓ·†˙„ÁÂÈÓ
È˜ÏÁ†˙‡†È˙Ó¯˙†¨˙ÂÈ„Ó†È˘‡¯Â
ÏÎÓ†È˙È‰Â†ÔÂÏÓ‰†˙Ó¯†˙‡ÏÚ‰Ï

ÆÚ‚¯

˙ÂÈ‰Ï†ÏÂÎÈ†ÌÈÓÒ¯ÂÙÓ†ÁÂ¯È‡
Û¯Ëˆ‰Ï†ÌÈ¯ÈÚˆÏ†‰ÎÈ˘Ó†Ì¯Â‚

øÛÚÏ
Ì‰Ï† Ô˙Â†‰Ê† ÈÎ† ¨˜ÙÒ†ÌÂ˘† ÈÏ·
„ÂÚ˘†‰Ó†Æ˙Â·‰Ï˙‰†Ï˘†‰˘ÂÁ˙
ıÓ‡È† Ï‰Ó˘† ¨˙Â˘ÚÏ† ÈÂˆ¯
Ì„˜ÈÂ† ÌÈÁÓ˙Ó† ‰˘ÂÏ˘≠ÌÈÈ˘
ÔÓÊ‰Ó†‰Ó‚Â„†ÆÈ˘È‡†ÔÙÂ‡·†Ì˙Â‡
˙¯Á·È†Ï˘†¯Â˜È·‰†‡È‰†ÔÂ¯Á‡‰
Ô„¢·†ÈÏˆ‡†‰Á¯‡˙‰˘†̈ ı¯‡·†‰ÈÏ‚‡
ÌÈÏ‰Ó†È˘†ÏÚ†È˙ÏË‰†Æ¢‰È„Î‡
Ì‰Â†È˘È‡†ÔÙÂ‡·†Ì‰·†ÏÙËÏ†ÌÈ¯ËÂÊ
ÍÎ†ÏÎ†˙ÂÈ‰Ï†Æ˙¯‡Ù˙Ï†‰„Â·Ú†Â˘Ú
‰Ê†¨‰ÈÏ‚‡†˙¯Á·È†È˜Á˘Ï†·Â¯˜
ÔÂÏÓ·Â†¨ÌÂÈ†ÏÎ·††‰¯Â˜†‡Ï˘†¯·„
ÁÂ¯‡†ÂÏ·È˜†ÌÈ˜Á˘‰†Æ‰¯Â˜†‰Ê
‡Ï†ÌÈ¯Á‡†˙ÂÓÂ˜Ó†‰·¯‰·˘†‰Ó¯·
ÈÏ†ÔÈ‡Â†Á·˘Ï†Â˙Â‡†ÂÈÈˆ†¨ÂÏ·È˜
ÆÔÓÊ†‰·¯‰†‰Ê†˙‡†Â¯ÎÊÈ†„ÂÚ˘†˜ÙÒ

‰ˆÂ¯Ó†‰˙‡† ¨¯ÂÁ‡Ï†Ë·Ó·
øÈ‡ÂÏÓ†˙ÂÈ‰Ï†˙¯Á·˘†‰ÊÓ
Ì‡†ËÈÏÁ‰Ï†ÍÈ¯ˆ† Â·˘†·Ï˘†˘È
ÔÎ†Ì‡†ÆÍÏ†ÌÈ‡˙Ó†˙¯Á·˘†ÔÂÂÈÎ‰
¨ÍÈ¯ˆ˘†ÂÓÎ†ÏÎ‰†˙Â˘ÚÏ†ÍÈ¯ˆ†≠
ÍÈ¯ˆ†Æ˜ÁÂ˘Â†‰˘˜†̃ ÂÒÈÚ‰˘†̇ Â¯ÓÏ
ÆÚ‚¯†ÏÎ·†˙Â‰ÈÏ†¯˘Ù‡Â†¯ÒÓ˙‰Ï
È‡˘† ÌÈ·Â˘Á‰† ÌÈ¯·„‰Ó† „Á‡
ÏÚ†Ú·ˆ‡†ÌÚ†˙ÂÈ‰Ï† È„Î† ‰˘ÂÚ
ÔÂ‚¯È‡·†ÈÏ˘†˙Â¯·Á‰†‡Â‰†˜ÙÂ„‰
ÈÏ‰Ó†ÌÈ¯·Á†Â·˘†̈ ¢ÌÂÂ¯ËÒ‚†ÈÂ·Ò¢
ÂÁ‡† Æ˙ÂÂ˘† ˙Âˆ¯‡Ó† ˙ÂÂÏÓ
˙ÂÓÂ˜Ó·† ‰˘·† ÌÚÙ† ÌÈ˘‚ÙÈ
‰Ó†ÏÎ·†ÌÈÎ„Ú˙ÓÂ†ÌÏÂÚ·†ÌÈÂ˘
„ÈÓ˙†ÈÎ††¨·Â˘Á†‰Ê†ÆÛÚ·†˘Á¯˙Ó˘

ÆÚÈÓ˘‰Ï†‰ÓÂ†ÚÂÓ˘Ï†‰Ó†ÈÏ†˘È

‡Â‰†Æ‰˘†¥∞†¯·Î†È‡ÂÏÓ†‡Â‰†¨∂≤†Ô·†¨˘˜‰†ÈÒÂÈ
‰Ó˙‰˘Î†ı¯‡·†¯˙ÂÈ·†¯ÈÚˆ‰†ÔÂÏÓ‰†Ï‰Ó†‰È‰
‰È‰˘Î†≠†‰ÙÈÁ·†¢ÏÓ¯Î†Ô„¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†„È˜Ù˙Ï
ÔÂÏÓ‰†Ï¢ÎÓ†‡Â‰†˙ÂÂ¯Á‡‰†ÌÈ˘‰†±≤≠·†Æ≤∑†Ô·
ÍÙ‰ÓÏ†ÏÈ·Â‰†Â˙Â‡˘†¨‰ÈÏˆ¯‰·†¢‰È„Î‡†Ô„¢†ÁÈÏˆÓ‰
ÔÂÏÓ†Ï˘†Ë˜˘‰†È·ÂÏ·†ÆÌÈ˜ÒÚ†ÔÂÏÓÏ†˘ÙÂ†ÔÂÏÓÓ
¨˙ÈÚÂˆ˜Ó‰†Â˙˘ÈÓ†˙‡†Ò¯ÂÙ†˘˜‰†ÈÒÂÈ†¢‰È„Î‡†Ô„¢
˙‡† ¯È˙Ò‰Ï† ÁÈÏˆÓ† ‡ÏÂ† ÂÈ¯·„·† „Â‡Ó† ÁËÂ·
¯ÎÂÊ†‡Â‰†ÆÂÈÈÁ†˙‡†˘È„˜‰†ÂÏ˘†ÛÚ‰†ÔÓ†Â˙Â·‰Ï˙‰
˙Â˘ÚÏ†ÍÈ¯ˆ†‰Ó†Ú„ÂÈÂ†ÌÏÂÚ†‰‡¯†¨ÏÈÁ˙‰†‰Ê†ÍÈ‡

Æı¯‡·†˙Â‡ÂÏÓ‰†˙‡†Ì„˜Ï†È„Î

˘˜‰†ÈÒÂÈ

Ï„·‰‰†˙‡†ÌÈ˘ÂÚ†ÌÈ˘‡‰

ÌÈ˜È˙ÂÂ‰

∞ÌÏÂÚ†‡Â‰†ÔÂÏÓ†ÏÎ
ÂÓˆÚ†ÈÙ·

∞‰˘†¥∞
‰ÊÂ†¨˙Â‡ÂÏÓ·

È˙Â‡†Í˘ÂÓ†ÔÈÈ„Ú
∞ÌÈÎÏÓ†È˙Á¯‡

˙ÂÈ„Ó†È˘‡¯Â
Ú‚¯†ÏÎÓ†È˙È‰Â

‰¯„ÈÒ·†‰È˘†‰·˙Î
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˙ˆÂ·˜Ó†¢ÏÏÎ†¯Â˜‡¢†˙ÂÂÏÓ†˙˘¯
ÏÂ„È‚†ÏÚ†˙ÁÂÂ„Ó†¢˙Â¯ÈÈ˙†ÏÏÎ¢
ÌÈÈÏÂÚÙÈ˙‰† ‰ÈÁÂÂ¯·† ÌÈ˘¯Ó
˙˘·†˙ÂÂÏÓ·†‰ÒÂÙ˙‰†ÈÂ˙·Â
˙˘¯†Ï˘†ÈÏÂÚÙÈ˙‰†ÁÂÂ¯‰†Æ≤∞∞∂
¯˙ÂÈ·†Ï„‚†≤∞∞∂†˙˘·†¢ÏÏÎ†¯Â˜‡¢
˙ÓÂÚÏ†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≤π≠ÎÏ†µ∞•≠Ó
‰ÏÈ·˜Ó‰†‰ÙÂ˜˙·†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†±π
¯Â˜‡¢†˙˘¯†˙ÂÒÎ‰†ÍÒ†Æ„˜˙˘‡
≥∞•≠Î·†Ï„‚† ≤∞∞∂†˙˘·† ¢ÏÏÎ
∏µ†˙ÓÂÚÏ† Ï˜˘† ÔÂÈÏÓ† ±±∞≠ÎÏ
‰ÏÈ·˜Ó‰† ‰ÙÂ˜˙·† Ï˜˘† ÔÂÈÏÈÓ
˙ÂÂÏÓ†ÈÎ†¯ÒÓÈ†˙˘¯‰Ó†Æ„˜˙˘‡
ÏËÂ·Â¢† ÔÂÏÓ† „ÂÁÈÈ·Â† ¨˙˘¯‰
ÏÂ„È‚Ï†˙È˙ÂÚÓ˘Ó†ÂÓ¯˙†¨¢ÌÈÏ˘Â¯È

∫È˙˘¯‰
ÌÎ˙Ò‰†¢ÌÈÏ˘Â¯È†ÏËÂ·Â¢†ÔÂÏÓ·
≤∞∞∂† ˙˘·† ÈÏÂÚÙÈ˙‰† ÁÂÂ¯‰
ÁÂÂ¯†˙ÓÂÚÏ†¨Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†±±Æµ≠Î·
Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∑Æµ≠Î†Ï˘† ÈÏÂÚÙÈ˙
ÏÂ„È‚†¨„˜˙˘‡†‰ÏÈ·˜Ó‰†‰ÙÂ˜˙·
˙˘·†ÔÂÏÓ‰†˙ÂÒÎ‰†Æµ∞•≠Î†Ï˘
Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†¥∞≠Î·†ÂÓÎ˙Ò‰†≤∞∞∂
ÔÂÈÏÈÓ†≥±≠Î†Ï˘†˙ÂÒÎ‰†˙ÓÂÚÏ
¨„˜˙˘‡†‰ÏÈ·˜Ó‰†‰ÙÂ˜˙·†Ï˜˘
˙ÂÒÎ‰‰† Æ≤∑•≠Î† Ï˘† ÏÂ„È‚
Ï˘†ÌÈÚÂ¯È‡‰†˙ÂÓÏÂ‡†˙ÂÏÈÚÙÓ
˙ÂÈÊÁ˙‰†ÏÚ†‰·¯‰·† ÂÏÚ† ÔÂÏÓ‰
‰˘·† Ï˜˘† ÔÂÈÏÈÓÎ† ÏÚ† Â„ÓÚ˘
ÂÓÎ˙Ò‰Â† ¨Ì˙ÂÏÈÚÙÏ† ‰Â˘‡¯‰
˙˘†ÍÏ‰Ó·†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≤Æµ≠Î·

Æ≤∞∞∂
ÔÂÏÓ†˙‡†˙˘¯‰†‰ÎÁ†≤∞∞∂†ÏÈ¯Ù‡·
¯Á‡Ï†¨˘„ÂÁÓ‰†¢‰È¯·Ë†¯ÂÈ˜¯Ó¢
¨ÌÈ¯„Á·†ÛÈ˜Ó†ıÂÙÈ˘†ÍÈÏ‰†¯·Ú˘
ÏÎÂ‡‰† È¯„Á·† ¨Á·ËÈÓ·† ¨È·ÂÏ·
¯˙ÂÈ†Ï˘†‰Ú˜˘‰·†ÛÂÁ‰†ÈÁË˘·Â
ÏÁ†≤∞∞∂† ÍÏ‰Ó·† Æ¯ÏÂ„† ÔÂÈÏÈÓÓ
Ú·Â‰† ¨ÔÂÏÓÏ† ÌÈ˘Â˜È··† ÏÂ„È‚
ÔÂÏÓ‰†‰ÎÂÊ†‰Ï†‰·¯‰†̇ ÂÈ¯‡ÏÂÙÂÙ‰Ó
„ˆÓ† Ô‰Â† ÈÏ‡¯˘È‰† Ï‰˜‰Ó† Ô‰
˜ÂÊÈÁÓ†‰‡ˆÂ˙Î†¨˙ÈÈÈÏˆ‰†˙Â¯ÈÈ˙‰
ÔÂÏÓ‰†˙Ï‰‰†Ï˘†‰„Â·Ú‰†È¯˘˜
ÔÂÙˆÓ† ˙ÂÈÈÈÏˆ† ˙ÂÏÈ‰˜† ÌÚ

Á¯ÊÈÓ‰ÓÂ† ‰ÙÂ¯È‡Ó† ¨‰˜È¯Ó‡
Æ˜ÂÁ¯‰

˙˘¯†Ï˘†˜ÂÂÈ˘‰†Ï¢ÎÓÒ†È¯·„Ï
¯ÂÙÈ˘‰†¨ÒÂ˜¯Ó†„„ÂÚ†¢ÏÏÎ†¯Â˜‡¢
Ú·Â†˙˘¯‰†Ï˘†˙ÂÈÙÒÎ‰†˙Â‡ˆÂ˙·
˙˘¯‰† Ï˘† ‰ÏÂ„‚‰† ‰Ú˜˘‰‰Ó
¯˘‡†‰Ú˜˘‰†¨‰˙ÂÏÚ··˘†˙ÂÂÏÓ·
˙˘¯‰† ˙ÂÂÏÓ† ˙‡† ˙·ˆÓÓ
˙‡†˜ÏÁÏ†Ô˙È¢†Æ¯˙ÂÈ·†ÌÈÓ„˜˙ÓÎ
ÈÙÏ† ∫ÌÈ˜ÏÁ† È˘Ï† ≤∞∞∂† ˙˘
≤∞∞∂† ˙˘† Æ‰È¯Á‡ÏÂ† ‰ÓÁÏÓ‰
‰ÈÏÚ†ÌÚ†‰·¯†˙ÂÈÓÈËÙÂ‡·†‰Á˙ÙÈ
˙ÈˆÁÓ·†˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙‰†È¯ÙÒÓ·
‰ÓÁÏÓ‰† Æ‰˘‰† Ï˘† ‰Â˘‡¯‰
‰¯ˆÚ†≤∞∞∂†Ï˘†‰ÈÈ˘‰†˙ÈˆÁÓ·
Æı¯‡Ï†˙ÒÎÈ‰†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÙÂ˙†˙‡
˙ÈÊÎ¯Ó‰† ‰Î˘ÈÏ‰† ÈÂ˙† ÈÙÏ
‰ÒÂÙ˙‰† ÈÂ˙† ¨‰˜ÈËÒÈËËÒÏ
ı¯‡·†˙ÂÂÏÓ‰†ÏÏÎ†Ï˘†ÌÈÈˆ¯‡‰
≤∞∞µ≠Ó†ÈÂÈ˘†‡ÏÏ†Â¯˙Â†≤∞∞∂≠·
¨ÔÎ†ÈÙ†ÏÚ†Û‡†Æµ∑•≠Î†ÏÚ†Â„ÓÚÂ
ÌÈÓÈ˘¯Ó†ÌÈ‚˘È‰†˙˘¯‰†‰‚Èˆ‰
Ï˘† ‰ÏÂ„‚‰† ‰Ú˜˘‰‰† ˙Â·˜ÈÚ·
ÌÈÚÈÓ‰Â†ÌÈÎ¯ˆ‰†¯Â˙È‡·†˙˘¯‰
ÔÂÏÓ·†Á¯‡˙‰Ï†¯ÂÁ·Ï†Ï‰˜‰†Ï˘
ÌÈÂÙ†Â‡†ÚÈÓ‰†¯Â˙È‡†ÌÚ†ÆÌÈÂÒÓ
‰¯ËÓ·†ÂÈ˙ÂÂÏÓ·†‡˘Â‰†ÁÂ˙ÈÙÏ
Ì·ˆÓÏÂ†˙ÈÁ‰† „ÂÁ·†Ì„ÈÓÚ‰Ï
„„ÂÚ†¯ÓÂ‡†¨¢ÌÓÂÁ˙·†ÌÈÏÈ·ÂÓÎ

ÆÒÂ˜¯Ó

Ï‡¯˘È† ˙‚Èˆ† ¨∂±† ¨‡¯‚È‡† Ëß‚
ÌÈ˘·† IRONMAN† ˙Â¯Á˙·
ÌÂ˜Ó·† ‰˙ÎÊ† ¯˘‡† ¨˙ÂÂ¯Á‡‰
¨ÌÈÈ˙˘Î† ÈÙÏ† ÌÏÂÚ·† È˘ÈÏ˘‰
ÌÂ˜Ó·Â†‰¯·Ú˘†‰˘·†È˘‰†ÌÂ˜Ó·
˙Â„Ò†̄ È·Ú‰Ï†‰ÏÁ‰†̈ ‰˘‰†ÈÚÈ·¯‰
´†µ∞†˙Â·†ÌÈ˘Ï†ÌÈÏÂÙÈËÂ†¯˘ÂÎ
Ò„Â¯‰¢†‡ÙÒ‰Â†˜ÈËÂ·‰† ÔÂÓ¯‡·
‰‡Â˘†¯˘‡†¨ËßÊ†Æ˙ÏÈ‡·†¢ÒÈÏ‡ËÈÂ
¯˘‡†‡¯‚È‡†·‡ÂÈ†ÌÊÈÏÂ†ÏÎÈ¯„‡Ï
¢Ò„Â¯‰¢†˙ÂÂÓ¯‡†˙‡†ÌÈ˜‰Â†ÔÎÈ˙
¨‡ÙÒ‰†˙ÂÈÎÂ˙†˙‡†‰ÎÈ˙†¨˙ÏÈ‡·
Ò„Â¯‰¢† Ï˘† Ë¯ÂÙÒ‰Â† ˙Â‡È¯·‰
È‡ÏÈ‚·†ÌÈ˘Ï†˙Â„Ò‰†Æ¢ÒÈÏ‡ËÈÂ
¨˙Â‡ˆ¯‰† ¨ÌÈÂÓÈ‡†˙ÂÏÏÂÎ† µ∞´
¨ÈÙÂÈ†ÈÏÂÙÈËÂ†ÌÈÈÂÒÈÚ†¨¯˘ÂÎ†ÈÏÈ‚¯˙
˙ÈÓˆÚ† ˙ÂÚ„ÂÓ† Á˙ÙÏ† Â„ÚÂÂ
‰„Ò‰†Æ˙ÂÙ˙˙˘Ó‰†Ïˆ‡†ÔÂÁËÈ·Â
˙ÏÏÂÎ†‡È‰Â†ÌÈÓÈ†‰˘ÈÓÁ†˙Î˘ÓÈ

Æ¢ÒÈÏËÈÂ¢†ÔÂÓ¯‡·†‰ÈÏ
˙ÎÈÏ‰†∫ÈÒÂÙÈË†ÌÂÈÏ†‰„Ò‰†˙ÈÎÂ˙
ÈÚËÓ·†ÌÈÈÙÂ‡†ÏÚ†‰·ÈÎ¯†Â‡†¯˜Â·
¨¯˜Â·†˙ÁÂ¯‡† ¨‰Â‚Ï‰Â†ÌÈÏ˜„‰
¯ÂÚÈ˘†Â‡†‚ÈÈÙÒ†Â‡†¯˘ÂÎ†¯Â„Î
¨ÌÈÓ·†Ë¯ÂÙÒ†˙ÂÏÈÚÙ†¨ÒÈË‡ÏÈÙ

Æ‡Æ˜ÆÒÆˆ† Ï‚¯Â„Î‰† ˙ˆÂ·˜
‰˘‰† Ì‚† ‰ÚÈ‚‰† ‰·˜ÒÂÓÓ
≥† Í˘ÓÈ˘† ÌÈÂÓÈ‡† ‰ÁÓÏ
Û˘†Æ¢‰È¯ÒÈ˜†Ô„¢†ÔÂÏÓ·†˙ÂÚÂ·˘
ËÈ¯Ù˙†ÌÚ†Ì˙Â˘¯Ï†„ÓÂÚ†ÔÂÏÓ‰
˙ÂËÒÙ†‰·¯‰†≠†Ì˙˘˜·Î†„ÁÂÈÓ
Ï˜‰˘† ‰Ó† ≠† ‰Ó„‡† ÈÁÂÙ˙Â
Ï‚¯Â„Î‰†˘¯‚Ó·†ÔÓ‡˙‰Ï†Ì‰ÈÏÚ
Æ‰ÏÈÏ·Â†ÌÂÈ·†¢‰È¯ÒÈ˜†Ô„¢†Ï˘
¯È¯ÂË·†‰˙ÎÊ†‰·˜ÒÂÓ†Æ‡Æ˜ÆÒÆˆ
ıÈ·ÂÓ¯·‡†ÔÓÂ¯†Ô‚¯È‡˘†Ï‚¯Â„Î‰
Æ¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ†Ï˘†Ò¯Ù†‰Ï·È˜Â
ÆÔÂÏ‡†È·‡†ÔÂÏÓ‰†Ï‰Ó†≠†ÊÎ¯Ó·

ÁÂ¯È‡‰†ÏÚ†‰„Â˙∫ÏÏÎ†¯Â˜‡†˙˘¯
ÈÏÂÚÙÈ˙‰†ÁÂÂ¯·†µ∞•†Ï˘†ÏÂ„È‚

Â‡†ßÊ‡ÒÓ†Â¯„È‰†≠†‡ÙÒ†ÒÈÏ‡ËÈÂ
≠†‰‡ˆ¯‰†¨ÌÈÈ¯‰ˆ†˙ÁÂÓ†¨ÌÈÏÙÓ
¨‰ÂÊ˙† ¨‰ÓÈÁÏ‰† ˙ÂÓÂ‡Â† ÔÊ
Â‡†‰‚ÂÈ†¯ÂÚÈ˘†¨ÛÂ‚‰†Ï˘†‰ÈÙÂÒÂÏÈÙ
˙È˙¯·Á†˙ÂÏÈÚÙ†¨ÈÂÒÈÚ†¨‰ÈˆËÈ„Ó
˙ÈÎÂ˙†‰·È˙†‰„Ò‰†ÌÂÈÒ·†Æ·¯Ú·
ÏÂÏÎÈ˙˘† ˙Ó‡˙Ó† ÏÎÏ† ˙È˘È‡
¨ÌÈÈÙÂ‡†ÏÚ†‰·ÈÎ¯†¨‰ˆÈ¯Ø‰ÎÈÏ‰
¯˘‡†¨Ï˜˘Ó‰†ÏÚ†‰¯ÈÓ˘†Â‡†‰ÈÁ˘

Æ‰˙È··†Ì‚†‰·†ÍÈ˘Ó‰Ï†ÏÎÂ˙
˜ÈËÂ·†ÔÂÏÓ¢†‡Â‰†¢ÒÈÏ‡ËÈÂ¢†ÔÂÓ¯‡
‚˙ÂÓ†¨Spa Collection†‚˙ÂÓ·†¢‡ÙÒ
¢ÔÂ˙¯˘¢† ˙¯·Á† È„È† ÏÚ† Á˙ÂÙ˘
˙ÂÂÏÓ†≥∞≠Î†˜¯†ÏÏÂÎ‰†¨˙ÈÓÏÂÚ‰
¢ÒÈÏ‡ËÈÂ¢†‡ÙÒ†Ï˘†Â˙¯ËÓ†ÆÌÏÂÚ·
Ò˜ÏÙÓÂ˜‰† ˙‡† „ÁÈÈÏ† ‰È‰
˙ÂÂÁÏ†¨Ú‚¯È‰Ï†ÌÈˆÂ¯‰†ÌÈ¯˜·ÓÏ
‰Ó¯·† ÌÏ˘ÂÓ† ˜ÂÈÙ† Ï˘† ‰ÈÂÂÁ
‡ÙÒ† Æ˙È˙¯˜ÂÈ† ˙ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·
ÈÏÂÙÈË†˙˜Ú‰·†‰ÁÓ˙Ó†¢ÒÈÏ‡ËÈÂ¢
‡ÙÒ†È¯ˆÂÓ·†¯˘ÂÎ†ÈÏÂÙÈËÂ†˙Â‡È¯·
Â˜†·Ï˘Ó†ÔÂÓ¯‡‰†Æ¯˙ÂÈ·†ÌÈÈ˙ÂÎÈ‡
˙¯·Á†ÆÂÏ†˜¯†È„ÂÁÈÈ†ÂÈ‰˘†ÌÈÏÂÙÈË
È¯È˘Î˙†˙‡†˙˜ÙÒÓ†ÊÈ¯ÙÓ†¢‰˜ÂÈ¢
ÆÈ„ÚÏ·†ÔÙÂ‡·†‰Ï‡†ÌÈÏÂÙÈËÏ†‡ÙÒ‰

ÌÈÏÂÙÈËÂ†¯˘ÂÎ
ÌÈ˘ÈÓÁ†ÏÚÓ†ÌÈ˘Ï

ÌÓÂÁ˙·†ÌÈÏÈ·ÂÓ†˙ÂÂÏÓ†∫ÒÂ˜¯Ó†„„ÂÚ

Æ‡Æ˜ÆÒÆˆ
‰È¯ÒÈ˜†Ô„·

ÌÈ˘† ˙·¯† ˙¯ÂÒÓ† ÂÊ
ÌÈÁ¯‡Ó†Ï‡¯˘È†˙ÂÂÏÓ˘
ÌÈÏÈÈÁ† Ï‡¯˘È† È‚Á† ÏÎ·
È„ÈÏÈ† ¨ÌÈÏÂÚ† ≠† ÌÈ„„Â·
ÌÈÈÁ˘†ÈÓ†Â‡†ÌÈÓÂ˙È†̈ ı¯‡‰
ÆÌ‰È˙ÂÁÙ˘ÓÓ† ˜˙·
˙Â‰Â·‚‰†˙ÂÒÂÙ˙‰†˙Â¯ÓÏ
ÌÈ¯˙Ú†˙ÂÂÏÓ‰†¨ÌÈ‚Á·
˙Â„Á‡˙‰†˙˘˜·Ï†ÔÂˆ¯·
˙ÂÓ„Ê‰‰† ÂÊÂ† ¨˙ÂÂÏÓ‰
ÏÚ†‰Î¯Ú‰Â†‰„Â˙†ÚÈ·‰Ï
ÌÈ„Á‡†Ì‰†‰Ï‡†Æ‰ÂÂÁÓ‰
ÌÈ·¯‰† ‰„Â˙‰† È·˙ÎÓÓ
Ì ÈÁ ¯ Â ‡‰Ó † Â Ú È ‚ ‰˘

ÆÌÈˆÂ¯Ó‰

≤∞∞∑†ÁÒÙ·†ÌÈÏÈÈÁ†ÁÂ¯È‡
˙ÎÏÓ†ÔÂËÏÈ‰†¨˙ÏÈ‡†Ô„†¨‰˜È¯Ó‡†∫˙ÏÈ‡
¨˜ÈÊÂÈÓ†‰ÓÈ¯Ù†¨ÔÂ˙¯˘†¨Ò„Â¯‰†¨‡·˘
¨‰È¯Ó† ¨ÒÒ¯† ∫·È·‡†Ï˙† Æ¯Â„Ò·Ó‡
∫ÌÈÏ˘Â¯È†ÆÌÈ†ÔÂÓ¯‡†∫ÌÈ†˙·†ÆÔÂËÏ¯˜
ÆÌÈÎÏÓ‰†‰ÓÈ¯Ù†¨Ï‡ÈÂ¯†‰ÓÈ¯Ù†¨ÏËÂ·Â
·ÎÂÎ†∫È·¯ÚÓ†ÏÈÏ‚†ÆÔ‡È„È¯Ó†∫ÁÏÓ‰†ÌÈ

Æ˙¯ˆ†‰Ê‡ÏÙ†∫˙¯ˆ†ÆÏ‡ÈÓ¯Î†ÏÈÏ‚‰

≠†È˜ÒÈ„Â¯Â‚†ÈÓÂ¯†≠

˙ÏÈ‡†Ô„†
ÔÂÏÓÏ†ÌÂ

Ï˘

ÏÈÁ†ÒÈÒ·
·†˙¯˘Ó

†È‡Â† ßıÈ·
ÂÈ·¯†ÏÈ¯

È˜†ÈÏ†ÌÈ‡
¯Â˜

È‡Â†ÁÒÙ
‰†‚Á·†Ì

ÎÏ˘†ÔÂÏÓ
·†È˙ÈÈ‰†Æ

¢ÌÈ¯ˆÁ¢†
¯ÈÂÂ‡‰

È˙ÈÈ‰˘†‰È
È˘†ÏÎÓ†È

˙È‰†„Â‡
Ó†Æ‰„Â˙†Ì

ÎÏ†„È‚‰Ï†
‰ˆÂ¯

‰‰Â·‚†‰Ó
¯·†˘ÓÓ†

Ì‰†ÔÂÏÓ‰
†ÏÎÂ†˙Â‰˘

‰†ÆÌÎÏ˘†
ÔÂÏÓ·

„Ú†‰ÙÈÂ†Ô
ÈÂˆÓ†‰È‰È

˘†È˙·˘Á
†‡Ï†Æ‰ÊÏ†

È˙ÈÙÈˆ†‡Ï
†È‡Â

˙‡†È˙˘‚
¯‰†Æ‡ÏÙ

†‰È‰†≠†ÌÈ
ÏÈÓ†ÈÏ†ÔÈ‡

†ËÂ˘Ù†ÆÍ
Î†È„Î

È˙ÏÎ‡†‡
Ï†¨Â‰˘Ó†

‰È‰†ÏÎÂ‡
‰†Ì‚†‰„

‚‡·†ÂÓÎ†
ÈÓˆÚ

‰„Â˙†ÌÚÙ
†„ÂÚ†ÌÎÏ

†„È‚‰Ï†‰ˆ
Â¯†È‡†ÆÌÈ

ÈÁ·†‰ÊÎ†Ï
ÎÂ‡

Ì˙˙Â†Ì
ÎÏ˘†ÔÂÏÓ

Ï†ÈÏ˘†¯·
Á†˙‡Â†È˙

Â‡†Ì˙Ï·
È˜˘

Æ˙Â‰ÈÏ†˙
ÂÓ„Ê‰†Â

Ï

ßıÈ·ÂÈ·¯†
ÏÈ¯È˜

˙ÏÈ‡†Ô„†
ÔÂÏÓÏ†Ì

È·¯ ÏÈ¯È˜†ÈÏ†
Ì
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ÂÓ¯‚˘†˙ÙÏÂÁ‰†‰˘‰†ÈÚÂ¯È‡†˙Â¯ÓÏ
‰ÚÈ‚‰†̈ ÌÈ¯ÈÈ˙‰†̄ ÙÒÈÓ·†‰„Á†‰„È¯ÈÏ
˙ÂÈÙÒÎ†˙Â‡ˆÂ˙Ï†¢Ô„†˙ÂÂÏÓ¢†˙˘¯
ÁÂÂ¯·†±∞≤•≠Î†Ï˘†ÏÂ„È‚†∫˙ÂÓÈ˘¯Ó
ÔÂÈÏÈÓ†±≤∑Æµ†≠†≤∞∞∂†˙˘·†È˜‰
Ï˜˘† ÔÂÈÏÈÓ† ∂≥† ˙ÓÂÚÏ† Ï˜˘
˙ÂÒÎ‰·†∂•≠Î†Ï˘†ÏÂ„È‚†ª≤∞∞µ≠·
Ï˜˘† ÔÂÈÏÈÓ† ∑∞∑† ≠† ÌÈ˙Â¯˘Ó
Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∂∂∏≠Î†˙ÓÂÚÏ†≤∞∞∂≠·
∑Æµ•† Ï˘† ÏÂ„È‚† ª˙Ó„Â˜‰† ‰˘·
ÔÂÓÈÓÂ†˙ÁÙ†ÈÙÏ†ÈÏÂÚÙÈ˙‰†ÁÂÂ¯·
±∑µ†˙ÓÂÚÏ† Ï˜˘† ÔÂÈÏÈÓ† ±∏∏†≠

Æ˙Ó„Â˜‰†‰˘·†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ
‚˘È‰Ï†‰ÚÈ‚‰†¢Ô„†˙ÂÂÏÓ†˙¯·Á¢
È˜‰†ÁÂÂ¯‰†˙ÏÙÎ‰†≠†ÌÈ„˜˙†¯ÒÁ
Ï¢ÎÓ†¯Ó‡† ¨¢≤∞∞µ†˙˘†˙ÓÂÚÏ
ÆÔÈÈË˘¯È‰†ÈÓÚ†¢Ô„†˙ÂÂÏÓ¢†˙˘¯¢Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡†˙ÂÂÏÓ¢†˙¯·Á

¨ÔÂ·Ï·†‰ÓÁÏÓ‰†˙Â¯ÓÏ†ÈÎ†˙ÁÂÂ„Ó
Ì‰È¯Ú˘†˙‡†¯Â‚ÒÏ†‰ˆÏ‡†‰ÎÏ‰Ó·
˙‡Â†‰È¯·Ë·†¢ÔÈ‡†ÈÈ„ÈÏÂ‰¢†ÔÂÏÓ†Ï˘
˜ÈÊ†̈ ¢‰È¯·Ë†ÈÓÁ¢†̇ Â‡ˆÁ¯Ó‰†̄ ˙‡
˙˘·† ‰¯·Á‰† Ï˘† È˜‰† ÁÂÂ¯‰
ÔÂÈÏÈÓ† ±∞Æ±≠Ï† ¨≥≥∞•≠·† ≤∞∞∂
Ï˜˘† ÔÂÈÏÈÓ†≥†˙ÓÂÚÏ†≠†Ï˜˘˘

Æ‰¯·Ú˘†‰˘·
ÚÈ‚‰†‰¯·Á‰†Ï˘†˙Â¯ÈÎÓ‰†¯ÂÊÁÓ
ÏÂ„È‚†̈ Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≥¥∏≠Ï†≤∞∞∂†̇ ˘·
˙Â¯ÈÎÓ†¯ÂÊÁÓ†˙ÓÂÚÏ†≤≥•≠Î†Ï˘

Æ≤∞∞µ†≠·†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≤∏≥†Ï˘
¢Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡†˙ÂÂÏÓ¢†Ï¢ÎÓ
ÁÂÂ¯‰† ÈÎ† ÔÈÈˆÓ† ¨ÔÂÙ˜† Ï‡È¯‡
˙Â‡ˆÂ‰Â†˙ÁÙ†¨ÒÓ†ÈÙÏ†ÈÏÂÚÙÈ˙‰
¥∏•≠·††≤∞∞∂†˙˘·†Ï„‚†ÔÂÓÈÓ
˙ÓÂÚÏ†¨Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∑∑≠Ó†¯˙ÂÈÏ
ÈÓÏÂ‚‰†ÁÂÂ¯‰†ÂÏÈ‡Â†̈ Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†µ≤
ÔÂÈÏÈÓ†±∑∑†ÏÚ†„ÓÂÚ†≤∞∞∂†˙˘·
‰˘·†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†±≥∏†˙ÓÂÚÏ†Ï˜˘
ÁÂÂ¯‰†Æ≤∏•†Ï˘†‰ÈÈÏÚ†≠†‰¯·Ú˘
‰˜È¯Ù‡†˙ÂÂÏÓ¢†‰‚È˘‰˘† È˜‰
≤∞∞∂†Ï˘†ÈÚÈ·¯‰†ÔÂÚ·¯·†¢Ï‡¯˘È
≤†˙ÓÂÚÏ†¨Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∑≠ÎÏ†ÚÈ‚‰
ÏÈ·˜Ó‰†ÔÂÚ·¯·†„·Ï·†Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ

Æ‰¯·Ú˘†‰˘·
‰ÏÈÚÙÓ†¢Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡†˙ÂÂÏÓ¢
˙ÂÂÏÓ† ‰Ú˘È˙† ı¯‡‰† È·Á¯·
ÔÂ‡¯˜¢Â† ¢ÔÈ‡† ÈÈ„ÈÏÂ‰¢†ÌÈ‚˙ÂÓ·
ÈÓÁ¢†˙Â‡ˆÁ¯Ó‰†¯˙‡†˙‡††¨¢‰ÊÏÙ
‰ È Èˆ˜¯Ë‡‰† ˙‡Â † ¢‰ È¯·Ë
Æ˙ÏÈ‡·††¢ÌÈÎÏÓ‰†¯ÈÚ¢†˙È˙Â¯ÈÈ˙‰
˙ÈÈ·†ÌÈÈ˙Ò˙†≤∞∞∑†˙˘†ÛÂÒ·
ÔÂ‡¯˜¢†È„ÂÁÈÈÂ†¯‡ÂÙÓ†ÌÈ˜ÒÚ†ÔÂÏÓ
ÈÙ†ÏÚ†Ú¯˙˘È˘†¢¯ËÒ†ÈËÈÒ†‰ÊÏÙ
ÊÎ¯Ó·†Ú·Â¯Ó‰†Ï„‚Ó·†˙ÂÓÂ˜†±≥

Æ·È·‡†Ï˙·†ÈÏ‡È¯ÊÚ
˙Â‡ˆÂ˙‰† ÈÎ† ÔÈÈˆÓ† ÔÂÙ˜† Ï‡È¯‡
ıÓ‡Ó†Ï˘†‡ˆÂÈ†ÏÚÂÙ†Ô‰†˙ÂÈÈÂˆÓ‰
¯ˆÂÓ‰†Ï˘†„ÈÓ˙Ó†¯ÂÙÈ˘†≠†·ÏÂ˘Ó
¯ÂÙÈ˘†ÏÚ†‰„Ù˜‰†ÌÚ† È˙Â¯ÈÈ˙‰
ÆÈ˘È‡‰†˙Â¯È˘‰†˙Ó¯†Ï˘†„ÈÓ˙Ó
Ï˘†ÂÊ†‰˙È‡†˙È˙˘˙†ÒÈÒ·†ÏÚ¢

È¯È·‡†¯„ÒÈÓ¢†Ï˘†È˙˘‰†Ò˜Ë·
ÔÂ˙¯˘¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†‰ÏÚÂ‰†¨¢ÏÈ¯‚‰
˙‚¯„Ï† ¨ÔÈÂÂ˜¯Ù†˜ÈÈ‡†¢·È·‡≠Ï˙
„ÒÂ˘†¨¯„ÒÈÓ‰†ÆMaitre Hotelier
„‚‡Ó†¨‰˘†ÌÈ˘È˘Î†ÈÙÏ†˙Ù¯ˆ·
‰ÈÓÂÂ¯ËÒ‚†È··ÂÁÂ†ÚÂˆ˜Ó†È˘‡
ÏÚÂÙ†ÔÂ‚¯È‡‰†ÆÌÏÂÚ‰†È·Á¯†ÏÎÓ
˙Â‚¯„†Ï˘†‰ÈÎ¯¯È‰†˙ÏÚ·†‰ÂÂÁ‡Î
‡Ï‰† ÌÂÁ˙·Â† ÈÚÂˆ˜Ó‰† ÌÂÁ˙·
Ì‡˙‰·†ÌÈ¯·ÁÏ†̇ Â˜ÚÂÓ‰†̈ ÈÚÂˆ˜Ó
ÆÔÂ‚¯È‡·†Ì˙ÂÏÈÚÙÏÂ†Ì‰È¯Â˘ÈÎÏ
ÚÂˆ˜Ó†ÈÏÚ·†ÌÈ¯·Á†ÈÏ‡¯˘È‰†ÛÈÒ·
„ˆÏ†ÌÈ„ÚÒÓÂ†ÌÈÈÈ†¨ÌÈÙ˘†Ì‰·Â
ÏÎÂ‡‰†˙Â·¯˙†ÌÂÁ˙·†¯·„†ÈÈ·Ó

∫Ô„†˙ÂÂÏÓ

ÌÈÓÊ‰†ÏÎ†Ï˘†‡È˘†ÁÂÂ¯
ÌÈ„·ÂÚ†˙ÂÂˆ†˙ÂÎÊ·†‡Â‰†‰Ê†‚˘È‰¢
ÏÚ† ÛÒÂÂ† ¨ÌÈÈÚÂˆ˜Ó† ÌÈÏ‰ÓÂ
ÌÂ˜Ó·†˙˘¯‰†‰˙ÎÊ†¨ÈÙÒÎ‰†‚˘È‰‰
ÏÎ† ÔÈ·Ó†˙Â¯È˘‰†„„Ó·† ÔÂ˘‡¯‰
˙ÂÚ˜˘‰‰†Ì‚†ÆÏ‡¯˘È·†ÌÈ˜ÒÚ‰
ÌÈ˘Â„ÈÁ‰Â† ˙ÂÂÏÓ·† ˙ÂÏÂ„‚‰
ÂÓ¯˙†̇ ¯Â˘˜˙‰Â†Ë¯ËÈ‡‰†ÌÂÁ˙·

Æ¢‰ÁÏˆ‰Ï†Ì˜ÏÁ†˙‡
Ï˘† ÈÓˆÚ‰† ÔÂ‰‰† ¨≥±Æ±≤Æ∞∂≠Ï
ÆÏ˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∂∞πÆ≤†‡Â‰†‰¯·Á‰
ÌÈÈ‡˜·†ÌÈ„È‚‡˙Ó†˙Â‡ÂÂÏ‰‰†Û˜È‰
ÔÂÈÏÈÓ†≥≤¥†‡Â‰†ÌÈ¯Á‡†˙Â¯Â˜ÓÓÂ
Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†≤≥Æ±†¨ÍÂ¯‡†ÁÂÂËÏ†Ï˜˘
‡Â‰†ÌÈ˜ÙÒ‰†È‡¯˘‡†Æ¯ˆ˜†ÁÂÂËÏ
˙Â˘ÈÎ¯‰Â†̈ Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†µ≥≠Ï†¥∂†ÔÈ·
È‡¯˘‡·† ÏÏÎ† Í¯„·† ˙ÂÚˆ·˙Ó
∂∞††„Ú†±µ†´†ÛËÂ˘†Ï˘†‰ÙÂ˜˙Ï
µπ†ÔÈ·†‡Â‰†˙ÂÁÂ˜Ï‰†È‡¯˘‡†ÆÌÂÈ
˙ÂÈÈ„ÓÂ† ¨Ï˜˘† ÔÂÈÏÈÓ† ∑≥≠Ï

ÆÌÂÈ†≥∞†´†ÛËÂ˘†‡È‰†È‡¯˘‡‰
±±† ‰˙ÏÚÙ‰·Â† ‰¯·Á‰† ˙ÂÏÚ··
≥¨±¥≥†ÌÚ†¨ı¯‡‰†È·Á¯·†˙ÂÂÏÓ
‰¯·Á‰†¨˙ÂÂÏÓ‰†ÏÚ†ÛÒÂ†ÆÌÈ¯„Á
˙Â‡ÂÏÓÏ†¯ÙÒ‰†˙È·†˙‡†˙Ï‰Ó
Ó¢Á‡†ÈÈÏ˜¯Ë†‰Ú·¯‡Â†¢‰Ó¯Â‚†Ô„¢
ÌÚ† ¨ÔÂÈ¯Â‚† Ô·† ‰ÙÂÚ˙‰† ÏÓ·
¨‰˙ÎÊ†‰¯·Á‰†‰Â¯Á‡Ï†ÆÌÈÙ˙Â˘
ÔÂÊÓ†˙˜ÙÒ‡Ï†Ê¯ÎÈÓ·†¨ÌÈÙ˙Â˘†ÌÚ
∏∞†Ï˘††È˙˘†Û˜È‰·†¨Ï¢‰ˆ†ÈÒÈÒ·Ï
È¯ÁÒÓ†ÁË˘†‰¯·ÁÏ†ÆÏ˜˘†ÔÂÈÏÈÓ
Ï˙·† ¢„Â„† ÍÏÓ‰†Ï„‚Ó¢·†˙Â¯È„Â
ÊÎ¯Ó·†˙ÂÏÚ·‰† ÔÓ†˘ÈÏ˘Â†·È·‡
ÊÎ¯Ó¢†ÏÂ‰È‰†˙¯·Á·Â†È¯ÁÒÈÓ‰

Æ‰ÙÈÁ·†¢‰Ó¯ÂÙ

„ÂÚ†ÌÚ†‰˙ÎÊ†¢Ô„†˙ÂÂÏÓ¢†˙¯·Á
ÈÒÈÒ·†˙Ê‰Ï†Ê¯ÎÈÓ·†˙Â¯·Á†È˙˘
Ï˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†∏∞†Ï˘†Û˜È‰·†Ï¢‰ˆ
Ï¢ÎÓ†ÆÌÈ˘†˘ÂÏ˘†Í˘ÓÏ†‰˘·
ÈÎ†ÍÈ¯ÚÓ†ÔÈÈË˘¯È‰†ÈÓÚ†˙˘¯‰
˙ÂÏÈÚÙ‰† Û˜È‰† ÈÂ˘Ú† „È˙Ú·
ÌÂÁ˙¢†ÆÈ˙ÂÚÓ˘Ó†ÔÙÂ‡·†ÁÂÓˆÏ
ÌÈ˘·† Ï·˜Ó† ÔÎÂÓ‰† ÔÂÊÓ‰
˙È˙ÂÚÓ˘Ó† ‰ÙÂ˙† ˙ÂÂ¯Á‡‰
ÔÂ¯˙ÈÙ† ‰ÂÂ‰ÓÂ† ¨ÂÏÂÎ† ÌÏÂÚ·
Æ˜˘Ó·†ÌÈÂ˘†ÌÈ¯Ê‚ÈÓÏ†ÈÏ‡È„È‡
Ì‚† ÚÈÙÂ‰Ï† ‰ÏÈÁ˙Ó† ÂÊ† ‰Ó‚Ó
Ô˙È˙†‰Ê†Ê¯ÎÈÓ·†‰ÈÈÎÊÂ†Ï‡¯˘È·
Æ‰È˙Â¯Á˙Ó†ÈÙ†ÏÚ†ÔÂ¯˙È†‰¯·ÁÏ
˜ÏÁ˘† ¨¢Ô„† ˙ÂÂÏÓ¢† ˙˘¯

Ô„†˙ÂÂÏÓ†˙¯·Á
Ê¯ÎÈÓ·†‰˙ÎÊ

ÔÂÁËÈ·‰†„¯˘Ó†Ï˘
‰‡Â¯†¨ÔÂÊÓ‰†ÌÂÁ˙†‡Â‰†‰˜ÂÒÈÚÓ
‰ÁÈÓˆ† ÚÂÓ† ‰Ê† Ë˜ÈÈÂ¯Ù·
ÈÓÚ†¯ÓÂ‡† ¨¢‰È˜ÂÒÈÚ†˙·Á¯‰Ï

ÆÔÈÈË˘¯È‰
‰ÏÂÚÙ†Û˙˘˙†¢Ô„†˙ÂÂÏÓ¢†˙¯·Á
TWI† ˙¯·Á† ÌÚ† Ë˜ÈÈÂ¯Ù·
ÈÏÈÈÁÏ†ÔÂÊÓ†˙˜ÙÒÓ‰†¨˙È˜È¯Ó‡‰
ÌÚÂ†˜¯ÈÚ·†˙È¯·‰†˙Âˆ¯‡†‡·ˆ
Ë˜ÈÈÂ¯Ù‰†Æ˙ÙÒÂ†˙ÈÏ‡¯˘È†‰¯·Á
Ï˘†‰Î‰‰† È·Ï˘† ÏÎ†˙‡† ÏÏÂÎ
¨„ÂÒÈ†È¯ˆÂÓ†˙ÈÈ˜†≠†˙ÂÁÂ¯‡‰
¨ÌÈÈ„ÂÚÈÈ†ÌÈÁ·ËÈÓ·†̇ ÂÁÂ¯‡†̇ Î‰
ÌÈÂ˘‰† Ï¢‰ˆ† ÈÒÈÒ·Ï† Ô˙ˆÙ‰
Ë˜ÈÈÂ¯Ù‰†ÆÏÎÂ‡‰†È¯„Á·†Ì˙˘‚‰Â

ÆÌÂÈ·†˙ÂÁÂ¯‡†Ú·¯‡†ÏÏÂÎ

˙Ï·˜†Ò˜Ë†Í¯Ú†¢ÌÈÏ˘Â¯È†È¯Ú˘¢†ÔÂÏÓ
ÆßıÈ·ÂÂ¯‰‡†˜ÁˆÈ†˙Â¯ÈÈ˙‰†¯˘Ï†ÌÈÙ
ÌÈÈ‚Ë¯ËÒ‡†ÌÈÈÈÚÏ†¯˘‰†∫Ï‡Ó˘Ó
ÔÂÏÓ‰†Ï¢ÎÓ†∫ÊÎ¯Ó·†ÆÔÓ¯·ÈÏ†¯Â„‚È·‡

ÆÔÈ·‡†˘Âß‚

Â¯·‚‰†¨ÂÈ˙ÂÁÂ˜Ï†ÔÂˆ¯†˙ÂÚÈ·˘
ÌÈÈ˜ÂÂÈ˘‰†ÌÈˆÓ‡Ó‰†˙‡†≤∞∞∂≠·
˙ÂÈ„Ó‰† ¯·ÁÓ† ≠† ÌÏÂÚ† È·Á¯·
ÌÂ¯„·†ÌÈ˜ÂÂ˘Ï†„Ú†‰ÈÒ‡†Á¯ÊÈÓÂ
Ì‚¢†ÆÔÂÙ˜†Ï‡È¯‡†¯ÓÂ‡†¨¢‰˜È¯Ó‡
‰¯·Á‰†Ï˘†˙È‡ÂÏÓ‰†‰˙ÂÏÈÚÙ
¯ÎÈ†¯ÂÙÈ˘Ï†˙Ó¯Â˙†¯·Î†Ï¢ÂÁ·
‰¯·Á‰†Ï˘†˙ÂÈ˜ÒÈÚ‰†˙Â‡ˆÂ˙·
ÌÈ¯‚˙‡‰† ÏÎ† ˙Â¯ÓÏ† Æ≤∞∞∂≠·
˙Â¯ÈÈ˙‰† ˙ÈÈ˘Ú˙† ÂÏ† ˙ÓÊÓ˘
‰˘ÂÁ† Ï‡¯˘È† ‰˜È¯Ù‡† ¨ı¯‡·
„ÈÓ˙Ó†‚Â¯„È˘·†ÚÈ˜˘‰ÏÂ†ÍÈ˘Ó‰Ï
˙ÂÈˆ˜¯Ë‡‰Â† ˙ÂÂÏÓ‰† Ï˘
¨˙‡Ê† ÌÚ† ÆÏ‡¯˘È·† ˙ÂÈ˙Â¯ÈÈ˙‰
ÈÂˆÈÓÏ† ÏÈ·˜Ó·† ÌÈ˘ÂÚ† ÂÁ‡
‰¯·Á‰†Ï˘†ÌÈÈ„ÂÁÈÈ‰†‰È˙ÂÂ¯˙È
È˜ÂÂ˘·†¨¢Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡¢† ¨Ì‡‰
Æ¢Ï¢ÂÁ·†˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÈÈ˘Ú˙·Â†Ô¢Ï„‰
ÏÚ† ˙ÂÁÂ„‰† ÌÂÒ¯ÙÏ† ÏÈ·˜Ó·
‰¯·Á‰†Ï˘†˙ÂÈ˜ÒÚ‰†‰È˙Â‡ˆÂ˙
˙ÂÂÏÓ¢†˙¯·Á†‰ÚÈ„Â‰†¨≤∞∞∂†˙˘·
ÏÚ†‰ÓÈ˙Á†ÏÚ† ¢Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡
˙˘¯Ó†∂∞•†˙˘ÈÎ¯Ï†˙ÂÂÂÎ†·˙ÎÈÓ
±∏≠Î†Ï˘†˙ÂÏÚ·†¨‰ÈÓÂ¯·†˙ÂÂÏÓ
˙ÂÂÏÓ†‰Ú·¯‡·†¯·Â„Ó†ÆÂ¯È‡†ÔÂÈÏÈÓ
≤π¥†ÌÈÏÏÂÎ‰†¨Ë˘¯˜Â·†¯ÈÚ‰†ÊÎ¯Ó·
ÛÂÙÎ† ‰˜ÒÈÚ‰† ÚÂˆÈ·† ÆÌÈ¯„Á
Ï¢ÎÓÏ†‰˘ÈÓ‰†Æ˙Â˙Â‡†˙˜È„·Ï
˜ÈÏÂÓ˘†¢Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡†˙ÂÂÏÓ¢
ÁÂ˙ÈÙ‰† ÌÂÁ˙† ˙‡† ÊÎ¯Ó‰† ¨È˘
ÈÎ†¯ÒÓ†¨‰¯·Á·†ÌÂÊÈÈ‰Â†È˜ÒÈÚ‰
¯ÈÚ·† ¢PLAZA¢† ‡ÙÒ‰† ÔÂÏÓ
‰˜ÈÊÁÓ†Â·˘†̈ ‰ÈÒÂ¯·˘†̃ Ò„Â·ÂÏÒÈ˜
Â˙˘†˙‡†ÌÈÈÒ† ¨µ∞•≠·†‰¯·Á‰
Ï˘††ÈÏÂÚÙÈ˙†ÁÂÂ¯†ÌÚ†‰Â˘‡¯‰
˙Â¯Á‡†̇ Â˘ÈÎ¯†È˙˘†ÆÏ˜˘†ÔÂÈÏÈÓ†±∑
˘ÙÂ‰† ¯ÂÊ‡·† ‰¯·Á‰† ‰ÚˆÈ·˘
π≠Î†Ï˘†‰Ú˜˘‰·†≠†˜Ò„·ÂÏÒÈ˜
Ô·†˜ÈËÂ·†ÔÂÏÓÏ†Â·ÒÂÈ†¨¯ÏÂ„†ÔÂÈÏÈÓ
‡ÙÒÂ† ÌÈ¯‡ÂÙÓ† ÌÈ¯„Á† ∂∞≠Î
ÔÂÏÓ†ÛÒÂ·†¨ÌÏÂÚ·†ÌÈÏÏÎÂ˘Ó‰Ó
Û˜È‰·†¨ÌÈ·ÎÂÎ†¥†˙Ó¯·†˘ÙÂÏ†‡ÙÒ
µ∞∞≠Î†ÂÏÏÎÈ˘†¯¢Ó†ÛÏ‡†¥∞†Ï˘
Æ˙Â„ÚÒÓÂ†·Á¯†‡ÙÒ†¯ÂÊ‡†¨ÌÈ¯„Á

∫ÔÂ·Ï·†‰ÓÁÏÓ‰†˙Â¯ÓÏ

È˜‰†ÁÂÂ¯·†≥≥∞•†Ï˘†˜ÂÈÊ
Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡†˙ÂÂÏÓ†Ï˘

ÛÈÒ‰†Ï˘†‰Ï‡‚‰†ÚÂ¯È‡†ÆÔÁÏÂ˘‰Â
ÔÂÏÓ·† ‰˘‰† ÌÈÈ˜˙‰† ÈÏ‡¯˘È‰
‰ÁÂ¯‡†·È·Ò†¨¢·È·‡≠Ï˙†ÔÂËÏÈ‰¢
ÔÂÏÓ‰†Û˘†È„È≠ÏÚ†„ÁÂÈÓ·†‰·Î¯Â‰˘
¨ÚÂ¯È‡‰† Æ¢ÏÓ¯Î¢†˙ÂÈÈ·†‰˙ÂÂÏÂ
¨Ì‰È˙Â˘Â†ÌÈ¯È¯‚˘†Ì‚†ÂÓÊÂ‰†ÂÈÏ‡
ÌÈ˘„Á†ÌÈ¯·Á† Ï˘†‰¯˙Î‰† ÏÏÎ
¨ÌÈ˜È˙ÂÂ‰† Ï˘† ‰‚¯„·† ‰‡ÏÚ‰Â
Ï¢ÎÓ†ÆÔ‰Î≠Ï‚†ÏË†¯¢ÂÈ‰†È„È≠ÏÚ
¨ÔÈÂÂ˜¯Ù†˜ÈÈ‡†¢·È·‡≠Ï˙†ÔÂ˙¯˘¢
¯˘ÚÓ†¯˙ÂÈ† ¯·Î†¯„ÒÈÓ·†¯·Á‰
ÍÎ≠ÏÎ†˙Â‡¯Ï†ÁÓ˘†ÈÎ†¯ÙÈÒ†¨ÌÈ˘
¨¯È·‚È˘†¯·„†¨ÌÈ˘„Á†ÌÈ¯·Á†‰·¯‰
ÆÈÏ‡¯˘È‰†ÛÈÒ‰†̇ ÂÏÈÚÙ†̇ ‡†̈ Â˙Ú„Ï

‰‚¯„·†‰ÏÚ†ÔÈÂÂ˜¯Ù†˜ÈÈ‡

ÌÈ„˜˙†¯ÒÁ†‚˘È‰†∫ÔÈÈË˘¯È‰†ÈÓÚ

Ï˘† È˘‡¯‰† ÔÈÈ˜‰† ¨Á¯ÙÈ†˜ßÊ
˙ÂÎ¯Ú‰†ÏÚ†ÁÂÂ„Ó†¢Ï‡˙Ù†̇ ˘¯¢
ÌÚ†≠†ÁÒÙ‰† ‚ÁÏ†˙˘¯‰†Ï˘
˙ÂˆÈˆ˜†∂¨∞∞∞†∫ÔÂÊÓ†Ï˘†ÚÙ˘
¨˙ÂˆÓ†ÁÓ˜†ÔÂË†¨˘ÈÙ†ÚËÈÏÙÚ‚
µ∞∞†¨‰Ó„‡†ÈÁÂÙ˙†ÁÓ˜†ÔÂË†≤
ÔÂË†≥†¨˙ÂˆÓ†ÔÂË†µ†¨˙ÒÂ¯Á†‚¢˜
±∞¨∞∞∞†¨˙¯„Â‰Ó†‰¯ÂÓ˘†‰ˆÓ
ÔÂË†¨ÌÈ·Ú†ıÈÓ†Ï˘†ÌÈ˜Â·˜·
˙Â¯˘Î†˙Â‚ÂÚ†±≤¨∞∞∞†¨ÍÏ„ÈÈ˜
¯„Ò‰† ÏÈÏ† ˙ÁÂ¯‡Ï† ÆÁÒÙÏ
µ¨∞∞∞≠Â†˙Â„‚‰†µ¨∞∞∞†Â˘Î¯È
ÈÁ¯Â‡Ï†ÌÈ¯„Á·†Â˜ÏÂÁÈ˘†̇ Â˙Ó

Æ˙˘¯‰
¯·È¯Ù†È„‚†¢Ï‡˙Ù†˙˘¯¢†Ï¢ÎÓ
ÏÚ†ÁÂÂ„ÓÂ†¨ÁÒÙ‰†‚ÁÓ†‰ˆÂ¯Ó
¢Ô‡È„È¯Ó¢†ÔÂÏÓ·†‰ÒÂÙ˙†π∏•
˙ÂÂÏÓ·†‰‡ÏÓ†‰ÒÂÙ˙†¨‰ÙÈÁ·
¯Â·ÈˆÏ†Â¯ÎÓÈ†¯˘‡†ÁÏÓ‰†ÌÈ
ÌÈ¯ÈÈ˙†Ï˘†‰ÒÂÙ˙†∂µ•†¨È˙„‰

Æ˙ÏÈ‡·†¢„Ó†·‡Ï˜¢·†˙Ù¯ˆÓ

ÏÎÂ‡†˘È†¨‰ÒÂÙ˙†˘È

ÔÈÒ†¯È¯‚˘†˙‡†¢ÏÓ¯Î‰†˙Â¯ÚÈ¢†˙ÊÂÁ‡·†Á¯‡†‰„˘†ÈÙ¯†¢ÏËÂ¯˘È¢†˙˘¯†Ï¢ÎÓ
ÔÂÙÏÎ†¯ÈÓ‡†‰ÊÂÁ‡‰†Û˘†ÆÈÈÒ‰†‰˘‰†˘‡¯†Ï‚¯Ï†¨Â˙ÈÈÚ¯Â†‚ÂÏ†‚ÂÈ†Ôßˆ†Ï‡¯˘È·
˙Â„ÒÏÂ†˙Â‡ˆ¯‰Ï†‰˙ÂÂÏÈ˘†¨˙È˙¯ÂÒÓ†˙ÈÈÒ†‰ÁÂ¯‡†ÂÈÎ‰†ÈÂ¯‰‡†Ï‡¯˘È†Û˘Â

Æ‡˜ÈÓ†ÔÁ†∫ÌÂÏÈˆ†Æ˙ÈÈÒ‰†‰‡ÂÙ¯‰Â†‰ÂÊ˙‰†¨˙Â·¯˙‰†ÈÓÂÁ˙·

יש�לך�חומר�למדור

כוכבים?

‰˜È˘‰†¢ÏËÂ¯˘È†˙ÂÂÏÓ¢†˙¯·Á
¯È˘È†Ú„ÈÓ†˙ˆÙ‰Ï†‰˘„Á†‰ËÈ˘
˙ÂÚˆÓ‡·†¨„ÚÈ‰†Ï‰˜Ï†¯È‰ÓÂ
ÈÙÈÒ†≤∞≠·†Â˜˙Â‰˘†ÌÈÎÒÓ
È·Á¯·†‡¢˙ÒÈ‡†˙ÂÚÈÒ‰†˙¯·Á
ÌÈ¯·ÂÁÓ†ÌÈÎÒÓ‰†ÏÎ† Æı¯‡‰
≤¥†ÏÚÂÙ‰†¨„Á‡†‰¯˜·†ÊÎ¯ÓÏ

Æ‰ÓÓÈ·†˙ÂÚ˘
˙‡†˙Ú†ÏÎ·†¯˙‡Ï†ÌÈÒÓ†Â‡¢
È„Î†¯˙ÂÈ·†˙ÂÈÂÂ˘ÎÚ‰†ÌÈÎ¯„‰
¯Â·ÈˆÏ†¯‰Ó†¯˙ÂÈ˘†‰ÓÎ†ÚÈ‚‰Ï
˙Â¯·Á˙‰‰†ÆÂÏ˘†„ÚÈ‰†ÈÏ‰˜
˙¯·Á† Ï˘†ÌÈÎÒÓ‰†˙Î¯ÚÓÏ
¯È·Ú‰Ï†ÂÏ†˙¯˘Ù‡Ó†¨TVEEZ
ÈÙÏ‡Ï†ÈÎ„Ú†ÔÎÂ˙Â†Â‡„ÈÂ†ÈÚË˜
ÍÂÓÒ†ÌÂÈ†È„ÈÓ†ÌÈÙÏÂÁ‰†ÌÈ˘‡
¯˘‡† ≠† ‡¢˙ÒÈ‡† È„¯˘ÓÏ
¨˙ÂÈ˜† ÈÊÎ¯Ó·† ÌÈÓ˜ÂÓÓ
ÌÈ˜ÒÚ†ÈÊÎ¯Ó·Â†̇ Â‡ËÈÒ¯·ÈÂ‡·
Ï¢ÎÓÒ† ¯ÒÓ† ¨¢ı¯‡‰† È·Á¯·
ÈÏ¯†¢ÏËÂ¯˘È¢†˙Â¯ÈÎÓÂ†˜ÂÂÈ˘

ÆÌÈÂÏÒ
˙¯˘Ù‡Ó† ‰˘„Á‰† ‰ËÈ˘‰
ÌÈÎ˙†̇ Â˘ÏÂ†ÔÎ„ÚÏ†¢ÏËÂ¯˘È¢Ï
˙Â˘È¯„Ï†Ì‡˙‰·†¨È˙ÈÓ‡†ÔÓÊ·
˙Ï·˜†Ú‚¯Ó¢†Æ˙Â¯ÈÎÓ‰Â†˜ÂÂÈ˘‰
˙Â¯ÈÎÓ† Úˆ·ÈÓ† ÏÚ† ‰ËÏÁ‰‰
ÂÈ·‚Ï†ÔÎ„Ú˙È†¯Â·Èˆ‰†≠†˘„Á
ÈÏ¯†ÛÈÒÂ‰†¨¢˙Â¯ÂÙÒ†˙Â˜„†ÍÂ˙

ÆÌÈÂÏÒ

‰ˆÈÙÓ†ÏËÂ¯˘È
È˙ÈÓ‡†ÔÓÊ·†Ú„ÈÓ

˙ÂÚˆÓ‡·
ÌÈÎÒÓ

ÌÈÈÂ¯Ë˜Ï‡
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מידע�על�מינויים�חדשים
במלון�יתקבל�בברכה
ויודפס�במדור�כוכבים

בעמוד�2

‰˘Î†ÈÙÏ†Ì˙Á˘†ÌÎÒ‰‰†̇ ¯‚ÒÓ·
˙ÏÈ‡·†ÔÂÈ¯Â‚†Ô·†˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡††ÔÈ·
¯ÁÒÈÓÏ†‰Â·‚‰† ¯ÙÒ‰†˙È·† ÔÈ·Ï
‚¯Â·Ò¯Ë˘·†OMNIS†˙ÂÂÏÓ†ÏÂ‰ÈÏÂ
ÌÈˆ¯Ó† ¯Â˜È·Ï† ÂÚÈ‚È† ¨˙Ù¯ˆ·˘
˙‡†ÚÂ·˜Ï†˙Ó† ÏÚ†ÌÈË„ÂËÒÂ
ÛÂ˙È˘† Í˘Ó‰Ï† ¯˜ÁÓ‰† ˙ÈÎÂ˙
Æ˙Â„ÒÂÓ‰†È˘†ÔÈ·†È„È˙Ú‰†‰ÏÂÚÙ‰
ÒÎ† ÌÈÈ˜˙È† ˘‚ÙÈÓ‰† ˙¯‚ÒÈÓ·
‰ÏÂÚÙ‰† ÛÂ˙È˘† ˜Â„È‰† Â¯˜ÈÚ˘
˙Â‡ÂÏÓ‰†˙ÈÈ˘Ú˙†ÔÈ·† È¯˜ÁÓ‰
ÆÏ‡¯˘È·Â† ˙Ù¯ˆ·† ˙Â¯ÈÈ˙‰Â
Â„˜Ó˙È†˙ÂÈ„Ó‰†È˙˘Ó†ÌÈ¯˜ÂÁ‰
ÈÓÏÂÚ‰†̇ Â¯ÈÈ˙‰†ÛÚ·†̇ ÂÈ‚ÂÒ†̄ ˜Á·
‰˙ÎÈÙ‰·†˙Â¯Â˘˜‰††˙ÂÈ‚ÂÒ†ÂÁ·ÈÂ
ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·†„˜ÂÓÏ††˙ÏÈ‡†¯ÈÚ‰†Ï˘
˙Â‡ÂÏÓ‰Â†̇ Â¯ÈÈ˙‰†È„ÂÓÈÏÏÂ†̄ ˜ÁÏ
˙Â¯ÈÈ˙‰†˙ÙÓ††Ï˘†˙ÏÏÂÎ†‰ÈÈ‡¯·

Æ˙ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰
ÈÙÂÏÈÁ†ÂÎ¯ÚÈ†‰·Â¯˜‰†‰ÙÂ˜˙·†¯·Î
ÌÈˆ¯ÓÂ†ÌÈË„ÂËÒ†Ï˘†˙ÂÁÏ˘ÈÓ
ÆÌÈÙ˙Â˘Ó‰†ÌÈ¯˜ÁÓ‰†ÌÂ„È˜†Í¯ÂˆÏ
¨ÌÈÎÂ˙Ó‰†ÌÈ¯˜ÁÓ‰†˙¯‚ÒÈÓ·
˙Â¯ÈÈ˙†È„˜ÂÓ†ÔÈ·†‰‡ÂÂ˘‰†Í¯ÚÈ˙
ÍÂ˙Ó†˙ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰†‰Ó¯·†ÌÈÂ˘
‰˘„Á†Ë·Ó†˙„Â˜†˜ÙÒÏ†‰ÂÂÎ
˙ÂÚÈÙ˘Ó‰†˙ÂÂ˘†˙ÂÈ‚ÂÒ†ÔÂ¯˙ÙÏ

Æ˙Â¯ÈÈ˙‰†ÌÂÁ˙†ÏÚ
Ï˘†‰˙ÚÙ˘‰†ÂÓÎ†ÌÈÓÂÁ˙†Â˜„·È
˙Â¯ÈÈ˙†È¯Ú·†˙ÈÓÂ˜Ó‰†‰ÈÈÒÂÏÎÂ‡‰
¨ÌÈ˘ÙÂ‰†Ï˘†Ì˙‡‰Â†Ì˙ÂÁÎÂ†ÏÚ
È¯Ú·†ÌÈ˙˘Ó†Ú˘Ù‰†ÈÒÂÙ„†Ì‡‰
ÔÈ‡˘† ÌÈ¯Ú† ˙ÓÂÚÏ† ˙Â¯ÈÈ˙
¨®ßÂÎÂ†ÌÈ¯ÂÓÈ‰†¨˙ÂÊ©†˙ÂÈ˙Â¯ÈÈ˙
˙Â¯ÈÈ˙‰†̇ ÂÚ†̇ ‡†ÍÈ¯‡‰Ï†Ô˙È†„ˆÈÎ
Ï˘†È˙˘‰†Ï‚‰†˙‡†ÚÂÓÏ††‰¯ËÓ·
˙ÂÙÂ˜˙·†‰ÈÈ˘Ú˙·†ÌÈ„·ÂÚ‰†È¯ÂËÈÙ
ÒÎ‰† ÏÂÏÎÈ† „ÂÚ† Æ‰ÓÂ„ÎÂ† ÏÙ˘
∫ÔÂ‚Î† ¨ÌÈÂ˘† ÌÈ‡˘Â·† ˙Â‡ˆ¯‰
ÔÂÓÈ‡†¨˙Â‡ÂÏÓ·†˙È˘ÚÓ†˙ÂÁÓ˙‰
¨®‚ÈßˆÂ‡Â˜©†˘Â‡†È·‡˘Ó†ÁÂ˙ÈÙÂ
˙Â¯ÈÈ˙‰†ÛÚ†̇ ÂÚˆÓ‡·†È¯ÂÊ‡†ÁÂ˙ÈÙ

Æ„ÂÚÂ
ÌÚ†‰ÏÂÚÙ†ÛÂ˙È˘·†Í¯Ú†¯Â˜È·‰
„¯˘Ó† ¨Ï‡¯˘È·† ˙Ù¯ˆ†˙Â¯È¯‚˘
˙Â„Á‡˙‰† ¨CNEF† ¨˙Â¯ÈÈ˙‰
˙È˙Ù¯ˆ‰†˙Â„Á‡˙‰‰† ¨˙ÂÂÏÓ‰
¯ÁÒÈÓ‰†˙Î˘ÈÏÂ† È¢ÓÚ† ¨Ï‡¯˘È·

Æ˙Ù¯ˆ≠Ï‡¯˘È†‰ÈÈ˘Ú˙‰Â
ÂÙ˙˙˘È†˙Â„ÒÂÓ‰†È˘†ÔÈ·†˘‚ÙÈÓ·
¨ÔÓ¯ÂÂ¯·† È˘È·‡† ¯ÂÒÙÂ¯Ù† Î¢Á
˙ËÈÒ¯·ÈÂ‡†Ï˘†¯·Ú˘Ï†‡È˘‰
Ï˘†ÈÏÏÎ‰†ÏÂÒÂ˜‰†¨·‚·†ÔÂÈ¯Â‚≠Ô·
¨ÔÂ¯·≠‰Ï†ËÏÂ˜†·È·‡†Ï˙·†˙Ù¯ˆ
˙Ù¯ˆ† ˙Â¯È¯‚˘·† ˙Â·¯˙‰† ¯Èˆ
„¯˘Ó†Ï¢ÎÓÒÂ†Ô˙†È·ÂË†¯ÂÒÙÂ¯Ù

Æ¯ÂÁ†Ô·†ÈÙ¯†˙Â¯ÈÈ˙‰

ÔÎÈÓ·†ÌÈÈ˜˙‰˘†EHMA†ÒÂÈÎ·
ÌÈÙ˙˙˘Ó‰† ÂÏÈ‚† ¨¯‡Â¯·Ù† ÛÂÒ·
È˙·†ÈÏ‰Ó†„Â‚È‡¢†˙ÓÊÂÈ·†·¯†ÔÈÈÚ
Â˙˜ÂÊÁ˙·Â†Â˙Ó˜‰·†¢Ï‡¯˘È·†ÔÂÏÓ
Tourism 4 Paece† ÌÂ¯ÂÙ† Ï˘
ÌÂ¯ÂÙ‰†ÆÌÂÏ˘Ï†Ò¯Ù†ÊÎ¯Ó†ÛÂ˙È˘·
Ô„¯ÈÓ† ¨ÌÈ¯ˆÓÓ† ÌÈ‚Èˆ† ÏÏÂÎ

ÆÏ‡¯˘ÈÓÂ†˙ÈÈËÒÏÙ‰†˙Â˘¯‰Ó
˙Â‡Ó†Ú·¯‡†ÂÙ˙˙˘‰†EHMA†ÒÂÈÎ·
‰˘ÈÓÁÂ†‰Ú·¯‡†̇ ÂÂÏÓ†Ï˘†ÌÈÏ‰Ó
ÌÈÈ˜˙‰†‡Â‰Â† ¨‰ÙÂ¯È‡·†ÌÈ·ÎÂÎ
Â·†ÂÂ„† Æ¢ÔÂ˙¯˘†‰Ï·¯‡¢†ÔÂÏÓ·
≠† ÌÈ·Â˘Á† ÌÈÈ‡ÂÏÓ† ÌÈ‡˘Â
ÌÈÈ‚ÂÏÂÎË† ÌÈÓÂ˘ÈÈÂ† ÌÈ˘Â„ÈÁ
¯¢ÂÈ‰Â†ÌÈÏÚ·‰†ªÁÂ¯È‡‰†˙ÈÈ˘Ú˙·

ÂÂÊÁ†˙‡†Ë¯ÈÙ†¢‰Ë¯ÂÙ¢†˙ÂÂÏÓ†Ï˘
˙ÂÂÏÓ† ıÂÙÈ˘Â† ‰˘ÈÎ¯† ‡˘Â·
Ï‡Ù†Í¯Ú† ª‰ˆÂ·˜Ï†ÌÈÙ¯ËˆÓ‰
˙Â˙˘¯Ó†ÌÈ¯ÈÎ·†ÌÈ‚Èˆ†̇ ÂÙ˙˙˘‰·
¢¯Â„ÈÊ¯¢† ¨¢¯Â˜‡¢† ¨¢ËÂÈ¯Ó¢
ÌÈË·È‰† ÔÁ·† ¯˘‡† ¨¢„ÂÂ¯‡ËÒ¢Â
˙ÂÎÈ‡† ¨‰¯˜·Â† ˙¯Â˜È·† ˙ÂÈ‚ÂÒ·
Ô˜È¯Ó‡¢† ˙‚Èˆ† ª˙ÂÈÈÂˆÓÂ
ÏÚ†¯˜Ò†˙Â‡ˆÂ˙†‰‚Èˆ‰†¢Ò¯ÙÒ˜‡
˜ÂÙÓÂ†ÌÈÚˆÓ‡†ÏÚ·†Á¯Â‡†˙Â˘¯Ù
˙Â¯ÈÈ˙·† ‰¯˜ÂÈ‰† ˙ÂÚÓ˘ÓÏ
Ô·† ÍÈÒ‰† Ï˘† Â‚Èˆ† ª˙Â‡ÂÏÓ·Â
˙ÂÂÏÓ†̄ ÙÒÈÓ†Â˙ÂÏÚ··†̄ ˘‡†̈ Ï‡ÏË
ÌÈÏÚ·‰†˙ÂÈÙÈˆ†ÏÚ†‰ˆ¯È‰†¨‰¯˜ÂÈ

ÆÈ¯„ÂÓ‰†Ô„ÈÚ·†Ï¢ÎÓ‰Ó

ı·˜ÈÓ
¢Ò¯ÂË†‰¯·Ò¢†È„·˘‰†È‡ÂËÈÒ‰
Â˜·†˙ÂÈÚÂ·˘†˙ÂÒÈË·†ÏÈÁ˙‰
·Ï˘·†Æ·È·‡†Ï˙†≠†ÌÏÂ‰˜ÂË˘
„Ú†˙ÂÒÈË‰†ÂÓÈÈ˜˙È†ÔÂ˘‡¯‰
˜ÈÚÓ†̇ Â¯ÈÈ˙‰†„¯˘Ó†Æ¯·ÂË˜Â‡
Æ˙ÂÒÈË‰†˙ÏÚÙ‰Ï†ÔÂÁËÈ·†˙˘¯

£†£†£
ÔÈÏ¯··†ÈÓ¯‚‰†˙Â‡È¯·‰†„¯˘Ó·
˙ÂÂÎ˙†‡˘Â·†ÔÂÈÚ†ÌÂÈ†Í¯Ú
˙ÂÙ˙˙˘‰·†ÁÏÓ‰†ÌÈ†Ï˘†ÈÂÙÈ¯‰
¨ÈÓ¯‚‰†̇ Â‡È¯·‰†„¯˘ÓÓ†ÌÈ‚Èˆ
˙ÂÙÂ˜†¨ÈÂÈÒÙ‰†ÁÂËÈ·‰†˙Â¯˜
ÌÈÁÓÂÓ† ¨˙ÂÈÓ¯‚‰† ÌÈÏÂÁ‰
ÌÂÁ˙·† ÌÈÈÏ‡¯˘ÈÂ† ÌÈÈÓ¯‚
„¯˘Ó† È‚ÈˆÂ† ‰È‚ÂÏÂËÓ¯„‰

ÆÈÏ‡¯˘È‰†˙Â¯ÈÈ˙‰

£†£†£
˙ÂÂÏÓ·†Â„·Ú†ÌÈÏÂÚ†ÌÈË„ÂËÒ
≠†ÁÒÙ‰†˙Â˘ÙÂÁ†ÍÏ‰Ó·†˙ÏÈ‡
ÔÈ·† ‰ÏÂÚÙ† ÛÂ˙È˘Ï† ˙Â„Â‰
Æ˙È„Â‰È‰†̇ ÂÎÂÒ‰Â†̇ ÏÈ‡†̇ ÂÂÏÓ

£†£†£
‰˜ÈÚÓ†¢Ï‡˙Ù†˙ÂÂÏÓ¢†˙˘¯
ÌÈÙÈË† ˙ÂÂÏÓ·† ÌÈÁ¯Â‡Ï
˙Â¯˘†Â˜ÈÚ‰˘†ÌÈ„·ÂÚ†ÏÂÓ‚È˙Ï
¨ÌÈÏ·˜Ó† ÔÂÏÓ‰† ÈÁ¯Â‡† Æ·ÂË
˙‡†ÌÈÁ˙ÂÙ¢†Ë˜ÈÈÂ¯Ù†˙¯‚ÒÈÓ·
Ï˜˘† ≥∞† Ï˘† ÌÈ¯·Â˘† ¨¢·Ï‰
Â˜ÈÚÈ† Ì˙Â‡† ¨Ï˜˘† ≤µ∞≠Â
ÈÏ‰Ó† ÆÌÈÈÈËˆÓ† ÌÈ„·ÂÚÏ
È˘‡† ˙‡† ÂÏÓ‚˙È† ˙Â˜ÏÁÓ‰
È¯ÂÁ‡Ó† ÌÈ„·ÂÚ˘† ˙ÂÂˆ‰
±±∞†≠†ÌÈÙÈË‰†Û˜È‰†ÆÌÈÚÏ˜‰

ÆÏ˜˘†ÛÏ‡

£†£†£
¯˙ÂÈ†‰Á¯‡†¢Ô„†˙ÂÂÏÓ¢†˙˘¯
Æ¯„Ò‰†ÏÈÏÏ†ÌÈÁ¯Â‡†ÛÏ‡†±±≠Ó
±∞•†Ï˘†ÏÂ„È‚†Â‰Ê†∫È¯‡·†ÈÙ¯
∑∞•†Æ‰¯·Ú˘†‰˘·†ÁÒÙ†̇ ÓÂÚÏ
ÍÏ‰Ó·†¢Ô„†˙ÂÂÏÓ¢·†ÌÈÁ¯Â‡‰Ó
‰ÏÚÓÏ†¨ÌÈ¯ÈÈ˙†ÂÈ‰†ÁÒÙ‰†‚Á

ÆÌÈ¯ÊÂÁ†ÌÈÁ¯Â‡†Ì˙ÈˆÁÓÓ

£†£†£
˙ÏÈ‡·†‰ÓÈÈ˜†¢ÏËÂ¯˘È¢†˙˘¯
¢È¯Ó‡˜ÈÒ‡Ï˜¢†̇ ÈÚÈ˘˙‰†ÌÚÙ·
‰˜ÈÊÂÓÏ†ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·†Ï·ÈËÒÙ†≠
˙¯ÂÓÊ˙‰† ÛÂ˙È˘·† ¨˙ÈÒ‡Ï˜
Ï‰Ó‰†Æ˙ÈÏ‡¯˘È‰†˙È¯Ó‡˜‰
ÌÈ·Î¯‰†ÆËÁÂ˘†ÏÈ‚†≠†È˙ÂÓ‡‰
Ì‰·†¨ÌÈË¯ˆÂ˜†±µ†ÂÓÈÈ˜†ÌÈÂ˘
¨Ë¯ˆÂÓ† Ï˘† ˙Â¯ÈˆÈ† ÂÚˆÂ·
¨ÔÈÂÂ˘¯‚† ¨ÔÂÒÏ„Ó† ¨ÒÓ‰¯·
Ë¯·Â˘†¨Í‡·†¨Ô·Â‰Ë·†¨ÒÂ‡¯Ë˘
≠† ÌÈÙ˙˙˘Ó‰† ÔÈ·† ÆÏÂÂ‡¯Â
Ô¯˙ÒÙ‰† ¨Ô„Â¯† È„Ó† ÁˆÓ‰
˙ÈÚÈ·¯† ¨‰˜˘ÏÙ† „ÈÂ‡ÈÏ

Æ‰ËÓ‡ÈÙ†Ï˘†ÌÈÂÙÂÒ˜Ò‰

£†£†£
ÚÈˆÓ†˙¯ˆ·†¢ÔÂ‡¯˜†Ô„ÏÂ‚¢†ÔÂÏÓ
Ì‰Ó†„Á‡†ÆÌÈÈ‡˘Â†ÚÂ·˘†ÈÙÂÒ
˙Â·¯˙‰† Ï˘† ÌÒ˜‰† „ÂÒ¢† ≠
˙‡†‰˙ÂÂÈÏ˘†˙Â·¯˙‰†Æ¢˙ÈÒÂ¯‰
Ï˘†˙ÂÈÂÓ„‰†¨‰ÈÒÂ¯Ó†˙ÂÈÏÚ‰
ÌÈÏÈÏˆ‰† ¨È˜Ò·ÈÂËÒÂ„Â†ÏÂ‚Â‚
¨ßıÈ·Â˜ËÒÂ˘Â†È˜Ò·Â˜ÈÈßˆ†Ï˘
ÈÏÂ‚ÏÈ‚† ¨ÌÈÈÒÂ¯† ÌÚ† È¯È˘
‚¯Â·¯ËÙ†ÏÚ†ÌÈ¯ÂÙÈÒ†̈ ‰È¯ÂËÒÈ‰
Ï˘† ‰ÁÏˆ‰‰† „ÂÒ† ¨‰·˜ÒÂÓÂ

Æ˙ÈÒÂ¯†‰È¯ÈÏÂ˜Â†‰˜„ÂÂ‰

˙ÂÚ˜˘‰†Ô¯˜
‰ÙÂ¯È‡·†˙ÂÂÏÓ†ÈÓÊÈÓÏ
¨Ï„‚Ó† ¨ÔÂ¯Ï·† ˜Ï„† ¨Ï‡˙Ù† „Â„
ÌÈÁË·ÈÓ†‰¯ÂÓ†̈ ‰˜È˙ÂÂ‰†ÌÈÁË·ÈÓ
˙Ó˜‰Ï†ÌÎÒ‰†ÏÚ†ÂÓ˙Á†¨‰‡¯Â„Â
„¯‡ÈÏÈÓ† È˘† Ï˘†‰Ú˜˘‰·† Ô¯˜
˙Â‡ÂÏÓ·† ÚÈ˜˘˙† Ô¯˜‰† ÆÏ˜˘
ÏÂ‰È† Æ‰ÙÂ¯È‡† Á¯ÈÊÓ·Â† ÊÎ¯Ó·
‰·ÈËÁ‰† È„È·† ‰È‰È† ˙ÂÂÏÓ‰
Æ¢Ï‡˙Ù† ˙ÂÂÏÓ¢† Ï˘† ˙ÈÙÂ¯È‡‰
ÈÂˆÓ† ÌÏÂÚ·† ˙Â‡ÂÏÓ‰† ÌÂÁ˙¢
ÌÚÂ¢†¨Ï‡˙Ù†„Â„†¯ÓÂ‡†¨¢‰ÁÈ¯Ù·
·È‰Ï†ÏÎÂ†‰Ú˜˘‰‰†Ï˘†ÔÂÎ†ÏÂ‰È
Æ¢Ô¯˜·† ÌÈÙ˙Â˘Ï† ‰‡† ‰‡Â˘˙
˙ÂÂÏÓ†ÌÈ¯˘Ú†˙˘ÈÎ¯†≠†ÔÂÎÈ˙·

Æ‰ÙÂ¯È‡†È·Á¯·†ÌÈÈ˙˘†ÍÂ˙

˙ÂÂÏÓ† ˙˘¯† ¨‰˘‡‰† ÌÂÈ† Ï‚¯Ï
ÆÌÈ˜ÂÈÙ†̇ ¯„ÈÒ†‰˜È˘‰†¢ÏÏÎ†̄ Â˜‡¢
ÁÏÓ‰†ÌÈ·†¢‰ÒÏ‡Ë†ÏËÂ·Â¢†ÔÂÏÓ·
ÒÈÒ·†ÏÚ†˙ÂÏÈÏ†È˘†Ï˘†ÁÂ¯È‡†≠
ÏÂÙË†∫‰¯ÈÁ·Ï†ÏÂÙÈËÂ†ÔÂÈÒÙ†ÈˆÁ
È„ÂÁÈÈ† ÏÂÙÈË† ¨ÌÈÓ˘·† ÈÒ‡Ï˜
È¯˘Ù‡†ÆÌÈÙ†ÏÂÙÈË†Â‡†ÌÈÓ†˙Ê˙‰·
ÌÈÙ†˙Ï·˜†≠†È‚ÂÊ†˜ÂÈÙ†ÌÂÈ†Ì‚
ÈˆÈÓ†¨ÔÂÏÓ‰†È‚Èˆ†È„È†ÏÚ†˙È˘È‡
˙ÂÂÁ†È˜˙ÈÓ·†˘ÂÓÈ˘†¨ÌÈÈÚ·Ë†¯„‰
ÈÏÚ†¨‰ˆÁ¯†˜ÂÏÁ†¨¢‰·‰‡†‡ÙÒ¢
¨ÌÈ‰† ÛÂÁÏ† ‰ÚÒ‰† ¨‰˙Ó·† ‡ÙÒ
˙ÁÂ¯‡†¨‰˙Ó†˙È˘È‡†ıÂ·†˙È˜˘
˙ÁÂ¯‡†Â‡†ßÊ‡ÏÂ˜†˙„ÚÒÓ·†ÌÈÈ¯‰ˆ
‰˙†˙ËÈÏÁÂ†‰ÎÈ¯·‰†˙„ÚÒÓ·†ÏÈ¯‚

Æ‰‚ÂÚ†ÌÚ†˙ÚÈ·Ë
˙ÚˆÂÓ†≠†ÌÈÏ˘Â¯È·†¢ÏËÂ·Â¢†ÔÂÏÓ·
‰ËÈÂÂÒ† ∫NOVOLOVE† ˙ÏÈ·Á
¨‰Ú˘†ÈˆÁ†Í˘Ó·†È‚ÂÊ†ÈÂÒÈÚ†¨˙˜ÙÓ
˙ÓÂ˜Ï†Â‡†‰ËÈÂÂÒÏ†¯„Á‰†‚Â¯„È˘
˙‚¯„Â˘Ó†¯˜Â·†˙ÁÂ¯‡†¨ÌÈ˜ÒÚ‰
¨˙ÂÈ‚ÂÚ†¨„ÏÂ˜Â˘†¨‰ÈÙÓ˘†¨¯„Á·
Æ¢ÔÓÊ‰†˙ÈÏÚÓ¢†¯˙‡Ï†‰ÒÈÎÂ†˙Â¯ÈÙ
¨ÌÈ†˙··†¢¯ÂÈ˜¯Ó¢†˙ÂËÈÂÂÒ‰†ÔÂÏÓ·
ÈÂÒÈÚ†̈ ‰ËÈÂÂÒ†≠†¢‰¯‡ÙÒ¢†ÛÂ˙È˘·
˙Á‡·† ·¯Ú† ˙ÁÂ¯‡† ¨‡ÙÒ·† È‚ÂÊ
¯˜Â·† ˙ÁÂ¯‡† ¨ÔÂÏÓ‰† ˙Â„ÚÒÓÓ
ÔÈÈ†˜Â·˜·†¨ÔÂÏÓ‰†Ï˘†ÏÎÂ‡‰†¯„Á·

ÆÌÈÈÏ¯ÙÂ

‰ÎÊ†·È·‡†Ï˙·†¢‰Ê‡ÏÙ†ÔÂ‡¯˜¢†ÔÂÏÓ
˙ÂÈ¯Â‚Ë˜†È˙˘·†ÔÂ˘‡¯‰†ÌÂ˜Ó·
¢ÏËÈËÂ˜¯ËÈ‡¢†˙˘¯†Ï˘†ÔÁ·ÈÓ
ÌÈÁ¯Â‡‰†ÔÂˆ¯†˙ÂÚÈ·˘†∫˙ÈÓÏÂÚ‰
ÌÂÁ˙·†˙ÂÈÈÂˆÓÂ†˙Â¯È˘‰†˙Ó¯Ó
Ò¯Ù‰† ˙˜Ú‰† Æ˙Â‡˜˘ÓÂ† ÔÂÊÓ
ÌÈÈ˜˙È˘† È‚È‚Á† ÒÎ·† ÌÈÈ˜˙˙
Ô Â Ï Ó · † È ‡ Ó † ˙ Ï È Á ˙ ·
¨‰ÈÂ·† † ¢ÏËÈËÂ˜¯ËÈ‡¢
˙ÈÓÏÂÚ‰† ‰Ï‰‰‰† ˙ÂÙ˙˙˘‰·
ÔÂÏÓ‰†˙‡†ÆÌÏÂÚ‰†ÏÎÓ†ÌÈÏ‰ÓÂ
ÔÂÊÓ‰†˙Î¯ÚÓ†ÏÚÂ†ÈÂÏ†È·‡†Ï‰Ó

È˙¯˜ÂÈ†Ò¯Ù
·È·‡†Ï˙†‰Ê‡ÏÙ†ÔÂ‡¯˜Ï

˙Ï‰Ó† ÌÈ‡¯Á‡† ˙Â‡˜˘Ó‰Â
ÔÂÏÓ‰†Û˘Â†ÔÂÓÈÒ†˙È„ÈÚ†‰˜ÏÁÓ‰
Æ˙˘¯‰†Ï˘†È˘‡¯‰†Û˘‰†̈ ÈÁ¯ÊÓ†Ô˙È‡
¢Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡†˙ÂÂÏÓ¢†Ï¢ÎÓ
˙ÂÂˆ‰†È˘‡†˙‡†Í¯·†¨ÔÂÙ˜†Ï‡È¯‡
˙Â„Ú† È‰ÂÊ† ÈÎ† ÔÈÈˆÂ† ¨‰ÈÎÊ‰† ÏÚ
˙ÂÏÈÚÈÏ† ¨˙Â¯ÈÒÓÏ† ¨˙ÂÈÈÂˆÓÏ
ÔÓ†„Á‡Â†˙Á‡†ÏÎ†Ï˘†˙Â·È„‡ÏÂ
·Â˘Á‰†Ò¯Ù·†ÌÈ‡‚†Â‡¢†ÆÌÈ„·ÂÚ‰
ÏÎ·†ÌÈÁ¯Â‡‰†ÏÎÏ†˜ÈÚ‰Ï†ÍÈ˘ÓÂ
ÌÁ† ¨·ÂË† ˙Â¯È˘†˙˘¯‰†˙ÂÂÏÓ

ÆÔÂÙ˜†Ï‡È¯‡†¯Ó‡†¨¢¯ÂÒÓÂ

BRAIN & SOUL IN HOSPITALITY

¨ÔÂÓ„†˘ÂÈ†¨ÈÏ‡ÎÈÓ†ÔÁ†∫ÔÈÓÈÏ†Ï‡Ó˘Ó
EHMA†‡È˘†̇ Ù¯ˆÓ†Ô‡ÂË‡†È¯‡≠Ô‡ß‚
˙‡È˘†‰ÈÏËÈ‡Ó†Â‡‚¯Ù†‰‰ÂÈ†¨‡ˆÂÈ‰
È˘† Ï¢ÎÓÂ† „Â‚È‡‰† ¯·Á† ¨EHMA
ÆÈÊÎ˘‡†ÔÂ¯È†Ë˘¯˜Â··†ÂÈÊ˜Â†˙ÂÂÏÓ

ÔÂ‡¯˜¢†ÔÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†¨ÔÂÙ˜†Ï‡È¯‡†¢Ï‡¯˘È†‰˜È¯Ù‡¢†˙ÂÂÏÓ†Ï¢ÎÓ†∫ÔÈÓÈÏ†Ï‡Ó˘Ó
¨·ÈÈ·Ï†·Ï†ÌÈÏÚ·‰†¨ÔÂÓÈÒ†˙È„ÈÚ†˙Â‡˜˘ÓÂ†ÔÂÊÓ†˙Ï‰Ó†¨ÈÂÏ†È·‡†·È·‡†Ï˙†¢‰Ê‡ÏÙ

ÆÈÁ¯ÊÓ†Ô˙È‡†ÔÂÏÓ‰†Û˘
ÌÈÙ˙Â˘Ó†ÌÈ¯˜ÁÓ
˙Ù¯ˆÏÂ†Ï‡¯˘ÈÏ
˙Â¯ÈÈ˙‰†·ˆÓ†ÏÚ

ÈÓÂ‡Ï≠ÔÈ·‰

‰ÂÂ˘
˙ÂÈ‰Ï
‰˘‡

∫ıÈÓÁ‰Ï†‡Ï†ıÏÓÂÓ
π†„ÂÓÚ·†‰ÏÎÏÎ‰†ÛÒÂÓ



★�רשת�מלונות�ישרוטל�★�רשת�מלונות�דן�★�רשת
מלונות�אפריקה�ישראל�★�רשת�מלונות�רימונים
★�רשת�מלונות�פתאל�★�דיוויד�אינטר�קונטיננטל
★�כרמל�★�רשת�קלאב�הוטל�★�רשת�מלונות�קיסר
★�רשת�שרתון�מוריה�★�רשת�אטלס�★�רשת�מלונות
פרימה�★�רשת�אקור�כלל�★�רשת�מריוט�★�הילטון
ת"א�★�מלון�הנסיכה�אילת�★�רשת�מלונות�אילת
אין�★�הילטון�מלכת�שבא�אילת�★�גנים�★�דניאל
שיזאן�-�הרצליה�★�לוט,�הוד,�נירוואנה�ים�המלח�★
כנען�ספא�★�רנסנס�-�ירושלים,�ת"א�★�קרלטון�-
נהריה,�ת"א�★�נובוטל,�רויאל�-�ים�המלח�★�מלון
חוךף�גיא�★ קלאב�הוטל�-�לוטרקי�יוון�★�פורום,
גלרט,�נובוטל,�מרידיאן�-�בודפשט�★�בתי�הארחה
ומלונות�בקיבוצים�★�מלון�ורלן�-�פריז�★�מלון�אופרה
רומניה�★�מלון�מוקסה�רומניה�★�מלון�ונציה�רומניה
★�מלון�סנטרל�רומניה�★�מלון�קוונטין-הולנד

המלונות�הטובים�ביותר
�בחרו�במזרנים�הטובים�ביותר!

רויאל HEAVY DUTY סיישל�חד�מושבי

SERTA RESORT

כורסאות�לובי

אתם�מוזמנים�להצטרף�לבתי�המלון�המובילים�בארץ�ובעולם,�ולהעניק�לאורחים�שלכם�שינה�של��5כוכבים.
אצלנו�תמצאו�פתרונות�כוללים�לחדרי�השינה�וללובי:�מגוון�מזרני�בריאות,�מיטות�מתכווננות�ומערכות�ריהוט�עם�המרכז�הבריאותי�של�עמינח.

המחלקה�הטכנית�ואנשי�המקצוע�המיומנים�של�עמינח,�ייצרו�עבורך�מוצרים�איכותיים�לפי�המפרט�שאתה�תקבע.�לתאום�פגישה:�מח'�מוסדות�ובתי�מלון�עמינח�ניר�צבי:
טל'�08-9274777�,08-9274821,�פקס'�08-9274760
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